INFORME DEL GERENTE

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

En cumplimiento a disposiciones legales y estatutarias tengo el honor de someter a
vuestra consideracién el informe anual sobre las operaciones y resultados de nuestra
empresa, correspondiente al ejercicio econémico de 1997.

1.- ENTORNO ECONOMICO DE 1997

En 1997 la economia ecuatoriana crecid a 3,3 por ciento. Segun las informaciones
disponibles, la inflacidn anual fue de 30,7 por ciento, nivel que se sitia por encima
del alcanzado el afio anterior. El déficit fiscal se estima en el orden del 2 por ciento del
P.I.B. Las exportaciones crecieron en 5,1 por ciento, mientras que las importaciones
se iIncrementarian en 10 por ciento.

La Reserva Monetaria Internacional alcanzd 2.093 millones de dodlares, lo que
representa un incremento de 10,7 por ciento sobre 1996. El tipo de cambio subid en el
afio, de 3.660 sucres por dolar a 4.433, esto es un 21 por ciento. Si bien

experimentaron importantes fluctuaciones en el curso del afio, las tasas de interés
activas bajaron en promedio del 45 al 39 por ciento, en tanto que las pasivas bajaron
del 33,50 al 31,1 por ciento con respecto al afio anterior.

POLITICA FISCAL

El deficit fiscal en 1997 fue del 1,7 por ciento del P.I.B. y se espera que en 1998 sea del
4,0 por ciento del P.I.B. La mayor brecha se debe a la mayor presion de agosto,
particularmente en la vispera de las elecciones. El gobierno recientemente elevo los
precios de la gasolina entre un 6 por ciento y 10 por ciento y los indexd al dolar para
mejorar los ingresos fiscales. Esto debera reducir el déficit proyectado para 1998 al 4
por ciento del P.I.LB. El equipo econdmico también esta poniendo la eliminacion de
los subsidios al gas domestico y la electricidad, asi como las exenciones al 1.V.
gobierno planéa reducir el déficit fiscal al 2,5 por ciento del P.I.B. en 199&%% e la
venta de EMETEL y la ampliacion del oleoducto Transecuatoriano. Este transporta
330.000 barriles por dia. Desptuies de la ampliacion, el oleoducto tendra una capacidad
para transportar 410.000 barriles por dia. Sin embargo, al mismo tiempo, la
produccion petrolera ha estado decayendo. El principal probleaigggw
capital.” El Gobierno no tiene recursos financieros para desapf(fifz
aumentar la produccion de los actuales. '3 )
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Adicionalmente, el gobierno esta presupuestando un precio promedio de petroleo de $
16 por barril para 1998, mientras que el precio spot para el crudo ecuatoriano esta bajo
los $ 10. Por lo tanto, la baja en los ingresos del petroleo producira presiones fiscales
adicionales.

PERSPECTIVA ECONOMICAS PARA 1998

La economia ecuatoriana continuara dependiendo del ambiente politico por tercer afio
consecutivo. La Asambea Nacional reformara la Constitucidon y las principales
Instituciones del Pais. Al mismo tiempo las elecciones estan programadas para mayo
de 1998. Por lo tanto, el ambiente en el Ecuador permanecera incierto la mayor parte
del afio, lo que restringiria la inversidon a corto y mediano plazo.

El Gobierno Interino a propuesto un plan de metas macroecondmicas, que sera
variable y alcanzable si las condiciones politicas internas lo permiten.

PLAN MACROECONOMICO PARA 1998
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CRECIMIENTO DEL PIB 3,7%- 4,0%
DEFICIT FISCAL -2.50%
BALANZA COMERCIAL 2,80%
DEFICIT CUENTA CORRIENTE -3.90%

VARIACION EN RMI (MILLONES DE $) 250

DEVALUACION ANUAL

El FM.I. anuncid que visitara Ecuador en febrero. Rebisara los resultados de 1997
para planificar un nuevo Acuerdo de Stand-By . Las noticias de que la privatizacion
de Emetel ha sido pospuesta erosiono la confianza hacia el Pais de los inversionistas
extranjeros. Sin embargo, el Gobierno espera suspender los subsidios al combustible y
a la electricidad. Si lo logra, se mitigarian los efectos negativos de la demora en la

privatizacion de EMETEL.



2.- METAS Y OBJETIVOS

La administracion de la Compafila GALLETA PECOSA S.A. cumplid con las metas
de produccion y comercializacidn propuestas en el periodo anterior, en el entorno
econOmico que se sefiala en el parrafo anterior.

3.- ASPECTOS OPERACIONALES

Los resultados de nuestra gestion empresarial se muestran en los estados financieros al
31 de diciembre de 1997.

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 1997 la compaiiia tuvo una utilidad
neta de S/. 290'840.694.

4.- ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA

LA CORRECCION
FINANCIEROS

MONETARIA INTEGRAL Y NUESTROS ESTADOS

A partir de la vigencia de la Ley de Régimen Tributario Interno y del reglamento de
correccion monetaria a los estados financieros, con fines tributarios, se norma el ajuste
de los rubros no monetarios (activos en moneda extranjera, activos fijos, gastos y

pagos diferidos y/o anticipados, pasivos en moneda extranjera y cuentas
patrimoniales) del balance general.

La aplicacion del ajuste, se realiza en funcion del indice proporcional de la inflacion,
determinado por el Ministerio de Finanzas, que para 1997, fué del orden del 29,9 por
ciento.

El efecto neto de la correccion monetaria se ajusta en la cuenta del patrimonio
“Reexpresion Monetaria” con saldo deudor de S/. 628'259.257 que equivale a una
perdida derivada del ajuste al balance general.

A fines de 1997, los activos fueron del orden S/. 2.785°337.664. Los pasivos fueron del
orden 5/.1.484'917.906. El patrimonio represento el 46,69 por ciento del total de los
activos.

5.- PROPUESTA SOBRE EL DESTINO DE LOS RESULTADOS

Propongo a la Junta General de Accionistas, que las utilidades netas, sefialadas en el
balance general, se transfieran a las reservas facultativas.



6.- RECOMENDACIONES A LA JUNTA GENERAL DE
ACCIONISTAS PARA EL PERIODO 1997

a) Ampliar la capacidad operativa de la empresa, sobre la base de la instalacion de
unidades de produccion en las provincias periféricas a la del Guayas.

b) Aprobar
técnicos

q presupuesto de S/.50°000.000 para gastos de viajes de funcionarios,
dedores de la empresa en 1997.
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Guayaquil, Marzo 25 de 1998




