INFORME DEL GERENTE

Sefiores miembros de la Junta General de Accionistas de INMOBILIARIA AGRICOLA
MANGLARTEK C. A.

En cumplimiento a disposiciones legales y estatutanas tengo el honor de someter a vuestra
consideracion el Informe Apual sobre las operaciones y resultados de nuestra empresa,
correspondiente al ejercito economico de 1994.

1.- ENTORNO ECONOMICO DE 1994

La situacién econdmica del pais para 1994 se presento bastante alentadora, lo que se reflejo
en indicadores macroeconomicos como el Producto Interno Bruto que creci6 en 3.9 mayor al
2 por ciento de 1993; la inflacién que al término del afio, si bien no alcanzé la meta
anunciada del 20 por ciento se situé¢ alrededor del 25 por ciento; la Reserva Monetaria
Internacional que paso de 1.250 aproximadamente a 1.600 millones de dolares, cifras que
equivale a seis meses de importaciones.

A la aceptacion de la carta de intencion por parte del Fondo Monetario Internacional,
siguieron el acuerdo de reestructuracion de la deuda externa con la banca privada extranjera
bajo el Plan Brady, y la refinanciacién de las obligaciones a gobiernos en el contexto del
Club de Paris. Las cifras disponibles indican un déficit fiscal de alrededor del 0.5 por ciento
del P.IB. El tipo de cambio se mantuvo relativamente estable, aumentando en el afio
aproximadamente en un 16 por ciento, que resulta inferior al indice de nflacion.

Para 1995 el Gobiemo habia anunciado un programa cuyos objetivos eran lograr un
crecimiento de entre 4 y 5 por ciento del P.1B., una inflacion al fin de afio de entre 15y 17
por ciento, un superavit fiscal de 0.5 por ciento, del P.1.B. que se conseguiria a través de una
mayor eficiencia en la recaudacion de impuestos y el reajustes periodicos del precio de los
combustibles y el mantenimiento de una banda de flotacion con una tendencia anual del 12
por ciento y margenes de cien sucres entre niveles de intervencién maximos y minimos. Sin
embargo, ante los acontecimientos sucedidos a la fecha, por la agresién peruana y el
crecimiento del gasto militar que ello significa, la inversion publica se vera afectada
severamente, situacion que desde va, influye en los agentes econdmicos que se muestran
pesimistas del desenvolvimiento de 1a economia en los proximos meses, lo que sin lugar a
dudas redundara en el no alcance de las metas del plan macroecondémico que se epunciaron a
principios de afio e ;}3\

Durante 1994 las tasas de interés se mantuvieron a niveles relativamente— attos }ﬁ se los
compara con la inflacién. En efecto los intereses pasivos se sxtugmn ‘entre 16 y8 pchmento
sobre la inflacion y los activos, entre el 15 y 20 por ciento. Si hien estos; nivefes consmuyen
un estimulo al ahorro interno, respetan un elemento importante ¢l coste-de Tas acﬁwdades
econdémicas que, sobretodo en el caso de los sectores ﬁdugtwpq, ~afectan a su
competitividad interna y externa. R
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Los factores que inciden en esta situacion son varios, siendo el principal el crecimiento
significativo de la demanda de crédito para el consumo que ha venido a sumarse a la
demanda para fines de produccion, que también esta creciendo como resultado de la
reactivacion de ciertas actividades. En conjunto, la demanda agregada de crédito crece a un
ritmo mayor que el ahorro mterno.

La demora en movilizar los recursos importantes como seria los fondos de Seguro Social
hacia un mercado de capitales que podria absorber un volumen creciente de Crédito de
produccion, mantienen un desequilibrio que se traduce en altas tasas de interés. Otros
factores son la falta de coordinacion en el gasto publico entre la Tesoreria y las Autonidades
Monetarias, y las fluctuaciones de la liquidez que resultan de la necesidad de intervenciones
del Banco Central en el mercados de cambios para mantener la estabilidad de la divisa. Estas
fluctuaciones obligan a los intermediarios financieros a incorporar margenes de seguridad en
las tasas de mnterés.

l.a afluencia de ahorro externo podria contribuir a bajar el costo financiero de los sectores
productivos, sobretodo si se considera que las medidas adoptadas por las Autoridades
Monetarias asegurarian un conirol adecuado del tipo de cambio. Sin embargo, circunstancias
como las que produjeron recientemente en México y que afectaron a otras economias
latinoamericanas, deben ponemos en guardia de los peligros de los créditos en moneda
extranjera. En este sentido, el Banco Central considera que si esta financiacion, reflejada en
el saldo de la cuenta cormente, no supera el 4 por ciento del P.I1.B., nos mantendriamos en
limites de prudencia. MAs importantes parece el proposito al que se destinan lo créditos
externos. En efecto, s1 se trata de financiar actividades de exportacion o bienes de capital
importados, el riesgo es menos que en sectores como la construccion, el transporte o el
comercio interno. Son, sin embargo, precisamente estos Gltimos sectores los que se cuentan
entre los de mayor crecimiento de 1994. El papel determinante que juegan estas actividades
en la dinamizacion de la economia da por ello, una importancia decisiva al desarrollo del
mercado de capitales.

COMERCIO EXTERIOR ‘
5’5’4@ e
Segnin cifras ( provisionales ) el comercio exterior para 1994 presentoun crecimiento de las

importaciones del 29 por ciento mientras que las exportaciones aumentaron en el 22 por
ciento.

debajo. El crecimiento de las exportaciones de café, que fueron def 0
1992 y 74 millones de dolares en 1993 a 266 millones de dolay¥’ enJQ%’y’?lé orupo
denominado “ otros “, que subi6 de 364 millones v 544 millones a ‘f\;t:\il'}ggeg“‘ satiitieron
el crecimiento global de 22 por ciento indicado anteriormente. Es importantesefialar que el

grupo “ otros “, que incluye principalmente productos no tradicionales, ha superado a los
productos individuales de exportacion salvo el petroleo.



Para 1995 el Banco Central proyectd que las importaciones crecerian solamente en un
proporcion del 1 por ciento, lo que significaba que para maniener las condiciones de las
cuentas externas de 1994, las exportaciones debian aumentar a un ritmo simuilar o superior a
ese afio. Estas previsiones tendran que ser revisadas en el programa macroeconomico del
Gobierno, por los acontecimientos ocurridos en nuestro pais, referidos en parrafos anteriores.

2.-METAS Y OBJETIVOS

La admimstracion de la Compafiia INMOBILIARIA AGRICOLA MANGLARTEK C.
A, cumnplié con las metas y objetivos de produccion y comercializacion de los servicios de
couner y asesoramiento en desaduanizacion de mercederias importadas, propuesto en el
periodo anterior, salvando los obstaculos que se sefialan en el parrafo anterior.

3.- ASPECTO OPERACIONAL

Los resultados de nuestra gestion empresarial se denotan elocuentes en los estados
financieros al 31 de diciembre de 1994,

Durante el aiio terminado el 31 de diciembre de 1994 la compaiiia tuvo una utilidad neta de
s/ . 147.604, que es superior en un 3% a la obtenida en el afio anterior.

Con el afan de afianzarse en linea de mercado dificiles y competitivas, la administracion de
la empresa decidid modernizar sus insialaciones con inversiones en remodelacion de
edificios significativas.

4.- ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA

LA CORRECCION MONETARIA INTEGRAL Y NUESTROS ESTADOS
FINANCIEROS

A partir de la vigencia de la Ley de Régimen Tributario Interno y del reglamento de
correccion monetaria a los estados financieros, con fines tributanios se norman el ajuste de
los rubros no monetarios ( Activos en moneda exiranjeras, activos fijos, gastos v pagos
diferidos v/o anticipados, pasivos en moneda extranjeras y cuenta patiimoniales ) del balance
general. Las reformas recientes a la Ley a antes indicada, deierminan la regulanzacion de los
saldos negativos de la cuenta “ Reexpresién monetasia_ integrar nlold con la cuenta “ reserva
por revalorizacion del patrimonio v la utilidad aunnnlMLﬁz cion del ajuste; & realiza
en funcidon del indice proporcional de la inflacion, detenn do por cl Mmts{eno de
Finanzas, que para 1994 fue del orden del 24.5 %. »\_ : 'j/’
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El efecto neto de la correccidn monetaria se ajusta en la cuenta del pammﬂnm Rgéxpresu’)u
monetaria “ con saldo acreedor de S/ . 4..909.149, que equivale a una. wiilidad diferida
derivada del ajuste al balance general.

La situacion financiera puede resumirse de la siguiente manera:
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Durante 1994 los ingresos crecieron es S/ . 10.949.118 representando un incremento
del 59% con respecto al aflo anterior; los costos v gastos se incrementaron en 8/ .
10.717.583, es decir el 60% mas que 1993. Esto ongino que el resultado operacional
sea de S/. 231.535, que representa un incremento del 3% con respecto a 1993. Los
costos financieros v las diferencias de cambio no influyeron notablemente en los
resultados alcanzados. La utilidad neta, despues del 15% a los empleados v la
participacion conciliada del impuesto a la renta, fue del orden de S/. 147.603.

5.- PROPUESTA SOBRE EL DESTINO DE LOS RESULTADOS

Propongo a la Junta General de Socios que las utilidades, después de la participacién a los
trabajadores e impuesto, se distribuyan de la siguienie forma:

10% para reserva legal
90% para reservas facultativas

6.-RECOMENDACIONES A LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS PARA EL
PERIODO 1995

A) Invertir en el sector agricola es riegoso por la situacion climatoogica, sin embargoson los
riesgos que nos depara esta actividad, ademas dicha inversion nos permitiria diversificar la
siempra y por ende la produccion de nuesiras tierras. Por ofor lado tenemos también que
aplicar una politica agresiva ventas de los productos que se cosechan en la tierra.

b) Buscar nuevas lineas de créditos ya sean estos de caracter privado o a traves del sector
financiero pablico (Banco Nacional de Fomento, C. F. N.), tamnbién existe la posibihdad de
vender la tierra y dedicarse a otra actividad mas productiva.

Atentamente,

Guayaquil, Junio 26 de 1995



