INFORME DEL GERENTE

Sefiores miembros de la Junta General de Accionistas de
GALLETA PECOSA S.A.

En cumplimiento de disposiciones legales y estatutarias tengo
el honor de someter a vuestra consideracion 1 Informe Anual
sobre las operaciones vy resultados de nuestra empresa,
correspondiente al ejercicioc econdmico de 1992.

CONSIDERACIONES GENERALES
1 A ECONGOMIA DEL ECUADOR Y LA POLITICA ECONOMICA RECIENTE

tLa situacion econdmica del Ecuador se ha caracterizado por
grandes vy crecientes desequilibrios macroeconomicos. La
inflacion, en los ultimos aflos, se ha mantenido en niveles
superiores al 5S04, 1la reserva monetaria internacional ha
estado por debajo de las expectativas financieras externas vy
el deticit +iscal s ha mantenido por encima del 3 4 del
producto interno bruto.

En 1992, afio electoral v de cambic de gobierno, las
tendencias econtOmicas al desequilibrios se acentuaron atn mas
y 21 gobiernc del presidente Sixto Duran—-Ballen implementd un
plan macroeconoOmico de estabilizacion definiendo objetivos
fundamentales para 1la economia del pals , tales como @
reducir la inflacion y sentar las bases para la recuperacion
de 1la inversion, el crecimiento de 1la economia vy el
mejoramiento de las condiciones de vida de los ecuatorianos:
tortalecimiento y saneamiento de las finanzas pablicas,
poniendo enfasis en la reduccidn del gasto publico a traves

de 1la reduccion general de gastos v el congelamiento del
nuamerc de empleados del sector publico, 1la jubilacion

anticipada, la compra de renuncias v la reduccion de 1los
empleadoss por contrato ccasional, asi como por la fusion,
privatizacion o eliminacion de instituciones publicas.

£l sector privado de la economia ecuatoriana estuvo inmerso
en las acciones del plan macroecondmico de estabilizacion,
contribuyendo con el ajuste financiero publico a travées de
una contribucion especial, de hasta el 6 por mil de 1los
activos totales, de las empresas sujetas al control de las
Superintendencias de LCias y Bancos.

£l gobierno del pais ha dado 1los primeros pasos para
propiciar una severa reforma estructural, cuyos obietivos de

medianc plazo estan definidos en la reduccion del tamafic del
estado vy en 1la modernizacidn del mismo. Los mecanismos

legales e institucionales tales como los proyectos—de ley que
legitimen vy den legalidad a la reforma han sido. aprobadgs o
estan proximos a aprobarse: Ley de Presupuestos del gtor
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Fablico, Ley de Privatizaciones v Modernizacion del Eesitado,
retormas & 2 la Ley de Contratacion Publice v Codigo de
Procedimiento Administrativo, & las gue se sumarian los
provectos de tey del Mercgasdo de Vslores, reformaes a 1s Ley
de Compafiiss v reformas a la Ley de Reéegimen Traibutario
Iinterno.

s geudse externa, s has constituido en un problema no
resuelto. Bl gobierno actual s hecho deéebiles esfuerzos en sus
primercs meses de gestién v ha condicionado la estabilidad de
igas +inanzas publicas v la balanza de pagos a una sclucion
tirme e inteligente. & +fines de 1992 la deuda externa del
couador ascendis = WS % 12,300 v desde 1987 nuestros
gobirernos  habian suspendido &1 pago de los intereses de la
misma, &51 Como las cuctas de amortizacion del principal. Se
hace nEefessric una negociacisn globsl v realista, gue tome en
cuenta la capscidad de pago v las nuevas tendencileas gel
mercaco internacionasl de productos. S: no se vinculen estos
eventos, se limitsrédan el slcance de 1os ohistivos ¥ 1as
buenas intenciones gubernamentales para salucicnar el
probliema financieroc interno vy externo.

Hajo 21 ssguema antes enunciasdo la politice econtmica definio
un sistems cambiaric semifiio con una banda de fluctscidn de
1,700 v 2,000 sucre spor U.5., dollar, siendo beneficisdos
1mportagores v exportsdores, por la estabiilidad en el mercado
de ocivisas dJdentro de escs rangos. De hecho, 1 sistems
cambiario contribuvys & que & fines de (997 la reserva
monetaria internacional have aslcanzado 730 millomes de U &
dolares, la cual pusde +financilar, aproximadamente, 4 meses de
imporiaciones,

£l esiablecaimientoc de un sistema de tasas de interes
risxible, derivado de ls implantacidn de unag tasa referencisl
rara  las aperaciones del Banco Centrael, un régimen de tasas
de zinteres +{lotente v la eliminacién de 1a tasas fijas
determind una  dramatica regdguccitnn del npivel v de i a
variabilidad de las mismas, a fines de 1992, fsi, en el
primer semestre las tasas activas qgue tenian un nivel
superior & 100¥% v las interbsncarias entre 2ZO04 v 2504,
cayeron al ftinasl del semestre alrededor del 30Y% v entre el
22 4 v el 30A, respectivamente.

£ obietivo fundamental de reducir 1a inflaciétn no fue
resueltoc en el cortoc plazo v el mismo sistema cambiarioc se
convirtio en un elemento complementario de propaegacion, n¢no
tanto por la devsluacién efectuada (324} sinc por ia
monetizacion de ls divisa derivada de la flotacion., & 2 fines
de 119792 la inflacidn alcanzd &0%, un nivel Z2Y% mavor gque el
sicasnzsdo en 1991,

i productoc intesrno bruto (PIR), de acuerdo a cifras del
Banrmco Lentral del Ecusdor, crecies en 1992, en P A
ligeramente supericr = la tasa de crecimiento del afioc
anterior v resultado del estuerzo de politics scontmica del
gobhiernc v e las contribuciones productivas privadas
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internas. El mivel de crecaimientoc de la economia pudoc haber
cigdo mavyor =i o se hubiers dsesdo une relativa bajae de
nuestiras exporiaciones gde preoguctos tragicicnales, et
particular del bananc, el cual dismuyd en su valor exportable
e 1%. El conjunto de las exportacicnes no petroleras
disminuysd en 3.34, en termings de valor v 3.84, en termincs
de v lumen, i cual indica que nuestra relacién ge
intercambic disminuys por eftecto de una bajes en el volumen v
e 21 precic de los productos eEsportables no petroleros.

L.as perspectivas para 1 afyo gue decurree {1973), no sE
muEsStran psperancadoras parae la recupersciin sosienida de
1a economia v el comercic exterior juegas un papel fundamental
en nuesira estabilided interna v externa. Los precios del
petrolen scuvas erporiaciones representaron sl 40 4 del
total en 17%92) se debilitan v el bananc { gue representd, en
1922, el 214 de las exprotaciones!? verd disminuida su
Capatidaec o mercadec enn la Comunidad ERurgpes, por el
estatlecimientao ge cubitas 3 los productcs agricolas
latinoamericanos., FPor otra parte, la ampliacion de 1os
mercados externgs v &l aumento de la capascidad productivs
internag exportable dependera de minimizar las diferencias de
Ccapaltioased profuctivas vy oe gestion con nuestros vecinos del
norte con gquien hemos abierto las fronteracs, 8n el conterto
ge liberaslizar la economlis en el grupo andinoc, v: ademas,
dependera O 1408 estuerzos vy acciones combinsdos entre el
cector privagdo v el gobierno del EBEcuador, los cusles estan
muy distantes de las scciones yvea emprendidas por nuestros
e

= ins COmErrislios,

SN

a30 el contextoc general, antes enunciado, Galleta Pecoss
.. ansertzs sus actividades sn el sector comerci
economia nacicnal, ks promovido sus productos a todos  los
estratos ge ingresos de  l1a poblacion de Guayvaguil,
incrementando sus actividades operaecionales vy  determinando
erxcelentes perspectivas de crecimiento empresarial.

METAS Y OBJETIVOS

tLa administracion de la Compafias Galleta Pecosa 5.8., cumplidé
conn ias metas y obietivos sefialados por la Junta General
rdinaria del afjo anterior, incrementando sus actividades v
promocionanco SUE propias & loc giferentes estratos
poblacionales v de ingresos de la ciudad de Guavasguil.

ASPELTD ODPERACIONAL

Los  resultados de nuesstra gestiom Empresaria} s denotan
elocuentes en los esitasdos financiercs al 31 de de diciembre
de 19772,

Loms complemenioc a @ las actividades normales la empressa
gecarrolis LTy coniunt de }abores e intluveron
positivamente en el 1ncrementa ge la clientela.
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4,— ANALISIS DE LA SITUARCION FINANCIERA

L CORREELION MUMETARIA INTEGHAL Y MNUESTRUS ESTADUS
FINANCIERQOS

& partir de 1a vigencCia de la Ley de Regimen Tributarico
internoc v del reglamento de correccitn monetaria o 20 l1os
gcstados financiercs, con fines tributarics, se #oras el
aiuste de los rubros no monetarios {0 Activos en moneda
extranjera, actaivos +i3oe, gastos v pagos diteridos vA0
anticipedos, Cas1vos ernn moneda extrsniers W cuentas
patrimoniales) del balance general. Farae la aplicacion del
asuste en 1os balances de lass companias, la Superintendencis
de Compafiias del Ecuasdor emitio le Resclucidon N.—- F3-1-5-3-
004 comc instructivo de contabilizscién v presentacion en
ios estados financieros ge la correccidtn monetaria pare  1os
batances terminados 1 31 de diciembre de 19%92. La aplicscion
gel ajuste se determina en tuncion del indice de ajuste por
inntlacisn, determinado por 1 ministro de tinmsnzaes, gQue  para
1992, +tus del ordern del 63,.7%.

£l efectc nelo de la correccitn monetaria se muestra en la
cuenta del patrimonic "Heewpresion monetaris diferida” con
cseldo ceudor de /. 10 370,237 ., gque sguivale a uma perdids.

P erntericyr debse de tomarse en cuesnta, & +in de evitar

eryores ge apreciscion en la comparabilidad de los estados
financierpos de 1os dos ultimos aos.

La gestion sconomica v financiera durante 1992 se resume  de
la siguiente manera:

Durante 1%%Y los ingrescs crecieron en S7.173 860,084 iz
cual representa un incremento del 8% ¥ con respecto s 0 1991,
L.os Ccostos v gastos gperactionales se han incrementado en 57.
162 3R1.37%, 1o cusl representa un incremento del 29 X, con
FeEsReEC o & 1991, £l resultado operacionsl tue de
o/.62 659.2553, gue representa un incremento del 1017 en relacion
=1 afc 1991.

tas VaFIsTi10ones sntes ndicadas han =ignificsdo Ry
rentabillidad del capital sorisl del 38Y en 1997 con relacién
a 1991 gue +fudt de 314,

Hoyr oty lado, del analisis de los indices de liguidez v
endeudamientso =g desprengde gue la compafyia b= tenidc
variacirones importantes en {¥Y?2 comparado con 1921, Esto se

retiela tanto en la gran variscidn de los indices de liguidesz



de 19Y¥7 {razctn corriente: 1.53, prueba acida: 0.30: porcidn
de cajs1D.32), respecto de los de (%71 (razGn corriente: 1.:263
nrueba agids: U.6487 porcidgn de cajza:id.gdsl. La razén de
endeudamiento en 19?22, no es significativa, alrededor del 284

del patrimonio, la gue s inferior & 1o de 1%21: 474
=o.— PROPUESTA SOBRE EL DESTIND DE LOS RESULTADDS

Proponglt a is Junts beneral de Accionistas gque 1os resuitagdos
se distribuyvan el 104 para 1a Reserva Legel, como 10
dictaminae la bLey de LCompafiias vy 21 204 restante =& las
reservas fatultativas.

&.— RECOMENDACIONES A LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS PARA EL
PERIDDD 1993

=&} Heaglirar una campafifa televisive para promover nuestros
oroguctos.

b} FHealizayr un estugdic de +tactibilidad para ampliar puestras
gperacignes en ciros puntos de la ciudad de busvyaguil y del
nals,

£} Aprohar  un presupuesto de 57,10,000,.000 para gastos de
viales de funciopariocs v empleados de 1a empress, sn 1993,
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