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Guavyaquil, Marzo 01 del 2013

Sefiores Accionistas:

De acuerdo a lo dispuesto por los estatutos de la compaiia DISTRIBUIDORA
FARMACEUTICA ECUATORIANA DIFARE S.A. tengo el agrado de presentar el informe
de labores correspondiente al afio 2012.

De los cuales haré una breve exposicion de los principales acontecimientos del entorno
internacional, nacional y de vuestra Empresa, a través de los indicadores de la
compaiiia por el aiio fiscal terminado.

1.- ENTORNO INTERNACIONAL

La evolucidn reciente de la economia de Estados Unidos: En el tltimo trimestre del afio
pasado la economia norteamericana registré un ritmo de crecimiento en el PIB del 3
por ciento, 1o cual representéd un mejor desempeiio del que muchos esperaban. En la
totalidad del afio, el crecimiento del PIB de Estados Unidos promedié un 1.7%

El precio de la vivienda ha dejado de caer y muestra una ligera recuperacion. Algunas
armadoras automotrices reportaron ventas elevadas en febrero.

En enero del 2012 las pequefias empresas incrementaron su demanda de crédito en
18% con respecto al mismo mes del afio anterior, lo cual implica que existe una mayor
demanda para los bienes y servicios que proveen, y la posibilidad de que la tasa de
desempleo en Estados Unidos siga descendiendo (8.3% en enero).

La semana pasada Ben Bernanke mostro un cauteloso optimismo. Reconocié que la
recuperacion de la economia de Estados Unidos ha sido modesta, refiriéndose al hecho
de que a cuatro afios de distancia de haberse iniciado la Gran Recesidn (diciembre de
2007} el PIB apenas es ligeramente superior al del arranque. Europa El acuerdo de
rescate financiero y reestructuracion de la deuda griega al que se llegd el 21 de febrero
cierra la puerta a un escenario de cesacién de pagos descontrolada.

El Banco Central Europeo (BCE) inyecta gigantescas dosis de liquidez. El BCE otorgd el
29 de febrero préstamos baratos a tres afios a 800 bancos por un monto de 529.500



millones de euros. Créditos similares fueron otorgados a 523 bancos por un monto de
489.200 millones de Euros en diciembre pasado.

Sin embargo existe desconfianza entre los inversionistas sobre la capacidad politica del
gobierno griego para llevar a la practica un programa de ajuste que exige rebajar la
deuda respecto al PIB y simultdneamente reducir salarios.

De acuerdo a proyecciones de la OECD, si todo sale bien en 2013 el PIB griego estara
todavia un 8% por debajo del correspondiente al 2005.

Entorno Econdémico Internacional en 2012

El 2012 ha estado desde su inicio caracterizado por un marcado pesimismo acerca de
la evolucidon econbémica nacional e internacional, como consecuencia de la
desaceleracion experimentada por la economia internacional en 2011.

En 2011 la desaceleracion de la actividad econdmica se debié a la conclusién de
programas anticrisis implementados en 2009 y 2010 para enfrentar la dificil
coyuntura econdmica.

Ademas se agotd la ventaja aritmética de bases de comparacion favorables.

Algunos paises como China, Brasil e India se vieron obligados a adoptar medidas
tendientes a frenar la inflacién generada en buena parte por el alza registrada en los
precios de los commodities (vgr. Petrdleo, alimentos, materias primas, etc.).

Las expectativas del FMI para 2012 a fines de enero los prondsticos del Fondo
Monetario Internacional (FMI) presentaron un panorama poco optimista para la-
actividad economica internacional en relacidn al afio previo.

El FMI pronosticé en su ultima revisién un crecimiento de 3.3% para el PIB mundial,
con una reduccion de 0.7 puntos porcentuales en relacion a sus reduccién prondsticos
de septiembre de 2011. La cifra para 2012 representa una en relacién al crecimiento
registrado en 2011 (3.8%).




CRECIMENTO DEL PIB EN EL MUNDO
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Para La Zona Euro, el FMI espera en 2012 una disminucién en el PIB de -0.5%,inferior al
de crecimiento registrado en 2011 (1.6%).

Para Estados Unidos, El FMI espera en 2012 un crecimiento de solo 1.8% cifra apenas
comparable con el 1.7% de crecimiento registrado en 2011 y similar a los estimados en
septiembre de 2011.

La evolucion reciente en Europa es claro que durante 2011 la incertidumbre acerca de
los problemas financieros de diversos paises en Europa afectaron notablemente las
expectativas econdmicas a nivel internacional contribuyendo a deteriorar el
desempefio econémico.

Tal es el caso de |la deuda de Italia, Espaiia, Portugal, pero sobre todo Grecia, que ha
tenido que acudir al rescate en dos ocasiones en los dltimos 4 afios, de hecho las
negociaciones en forno al segundo rescate de Grecia mantuvieron en vilo a los
mercados financieros hasta que finaimente fue aprobado el crédito por 130 mil
millones de Euros (unos 173 mil millones de ddlares).

Con ello los acreedores privados tenedores de mdas de 200 mil millones de Euros,
deberdn soportar pérdidas nominales de mas del 50%, o de 70% en el valor presente
heto de [as obligaciones.

Con esto la deuda se reduce 100 billones de euros. Sus pasivos que alcanzaban el 160%
del PIB, con este acuerdo bajaran a 120% del PIB para 2020. Aunque los mercados atn
discuten si esto sera suficiente para dar viabilidad financiera al pais a largo plazo, es
evidente que este evento ha reducido considerablemente la incertidumbre en los
meses inmediatos. Otro de los aspectos de la crisis europea tiene gue ver los bancos
europeos. Mantienen una alta exposicion a deudas soberanas y cuya solidez fue
puesta en duda a lo largo de todo 2011, al grado que existieron temores de corridas
bancarias en algunos casos, lo que hubiera podido detonar una nueva crisis como la
ocurrida en 2008 a raiz de la quiebra de Lehman Brothers.




Para contrarrestar esta problematica, el Banco Central Europeo (BCE), implementd en
diciembre de 2011 una primera etapa de flexibilizacién crediticia que algunos
comparan con los programas de relajamiento cuantitativo implementados por la
Reserva Federal Norteamericana.

Bajo este nuevo programa se realizaron créditos a la banca a 3 afios a una tasa de 1%.
En ta primera fase en diciembre el monto fue de 470 billones de euros, en tanto que en
la segunda fase realizada el pasado 29 de febrero, el monto asignado llegé a casi 530
billones de euros. En conjunto ambas operaciones atcanzan 1 trillén de euros o casi
1,350 billones de délares.

Aunque casi la mitad de estos recursos sustituyen créditos anteriormente mantenidos
por la banca privada con el BCE, casi 500 hillones de euros constituyen créditos
nuevos, y el resto también proporciona alivio a la liquidez bancaria al sustituir créditos
de corto plazo {menos de un aito} y con tasas mayores.

Al proporcionar por estas enormes cantidades de liquidez el BCE disminuyd el riesgo
bancario y apoya la baja de tasas de interés de paises como ltalia, Espafia, etc.

Puede concluirse que en Europa se han eliminado riesgos inminentes, pero no la
recesion este afo. {De acuerdo al FMI -.05% en 2012).

Estados Unidos Norteamérica también inicid este afto con perspectivas pesimistas, sin
embargo el primer bimestre de 2012 presentd algunos aspectos positivos.

El PIB del cuarto trimestre fue revisado al alza de 2.8% a 3% apoyado por la evolucién
del sector externo. - La tasa de desempleo ha caido de 9% en septiembre de 2011 a
8.5% en diciembre de ese aiio y 8.3% en enero de 2012, - El nimero de desempleados
cayo en 822 mil de enero de 2011 a enero de 2012.

Tan sélo en diciembre de 2011, enero y febrero de 2012 se crearon respectivamente
203 mil, 243 mil y 227,000 nuevos empleos. La evolucidn de los indicadores lideres
muestra un comportamiento positivo en los tltimos meses con una variacidn positiva
de 0.3% en noviembre, 0.5% en diciembre de 2011 y 0.4% en enero de 2012.

El indice de confianza al consumidor presenta una notable recuperacién en los tltimos
meses desde su minimo de octubre de 2011 en que se ubicé en 40.9, pasando a 64.8
en diciembre y 70.8 en febrero de 2012.

El sector construccién que contribuyd notablemente a la crisis, ha mostrado en los
(ltimos meses signos de estabilizacidn, si bien adn incipientes. A lo anterior habrfa que
el Congreso norteamericano extendié los subsidios a los impuestos sobre némina por
el resto del afio. Habian sido autorizados a fines de 2011 solo por 2 meses.

Por su parte la Reserva Federal Norteamericana continlia manteniendo una politica
monetaria proactiva, fo que ha elevado las tasas de crecimiento de los agregados




monetarios. Muchos analistas temen que el surgimiento de la inflacién, y la elevacién
notable de los precios del petréleo puedan hacer peligrar la recuperacion.

México en su revisién de enero de este afio el FMI pronostica un crecimiento de 3.5%
en 2012 para México lo que significaria una tasa un poco menor que la alcanzada en
2011 (3.9%) El crecimiento estimado por el FMI para 2012, parece alcanzable si como
se esperan los analistas el crecimiento en Estados Unidos se ubica en un rango de 2% a
2.7%. (El FMI lo ubicé en 1.8%)-

Mucho depende de que las exportaciones contintien creciendo a dos digitos. En 2011
las exportaciones crecieron 17%. Por otro lado para 2012 se estima el déficit pablico
en 2.2% del PIB; la deuda bruta del sector plblico en poco mas de 32% del PIB; y la
inflacion en 3.88%. Otros paises han adoptado un enfoque laxo para la politica
monetaria. Entre ellos: Brasil cuyo Banco Central ha estado bajando las tasas de interés
desde agosto de 2011. £l pasado 7 de marzo redujo su tasa de referencia a 9.75%.
China que ha estado bajando sus requerimientos de reservas a la banca comercial por
parte del Banco Popular de China, en diciembre de 2011 y febrero de este afio. El
Banco de Japon que anuncio en febrero pasado una ampliacion a su plan de recompra
de deuda por 10 trillones de Yenes {128 billones de USD). En Reino Unido el Banco
Central anuncié desde el Gltimo trimestre de 2011 la inyeccidn de 75 billones de libras
(116 billones de USD}, para incrementar la liquidez en el sistema.

Estas medidas se complementaron en el mes de diciembre pasado por unaaccién
conjunta de [os bancos centrales de Estados Unidos, el Banco Central Europeo, y los de
Canada, Inglaterra, Japon y Suiza para facilitar el crédito a los bancos europeos. Tal
como lo establecieron en su comunicado, "El propdsito de esta medida es aliviar las
tensiones en los mercados financieros y asi mitigar sus efectos en el suministro del
crédito a las familias y empresas, y ayudar a fomentar la actividad econdmica®.

2.- ENTORNO MACROECONOMICO NACIONAL

La Comision Econdédmica para América latina y el Caribe (Cepal) prevé que el
crecimiento de la economia ecuatoriana estara en 4,5% este afio.

El organismo mantuvo la prevision que habia realizado meses atrds (junio), cuando
estimé en ese mismo porcentaje el crecimiento de Ecuador. La Cepal proyecta que
para el 2013, el pais tendra un crecimiento igual al 2012.

En su informe difundido hoy, Cepal indicd que las economias latinoamericanas
crecerdn un 3,2% este afo, un indice por debajo de la proyeccién de 3,7% realizada en
junio. Esto se atribuye a la debilidad de la economia mundial, que ha impacto sobre el
comercio exterior de la regién.

La Cepal revisé la cifra a la baja debido a un menor desempefio del gigante de la regién
Brasil y a un ajuste en la prevision para Argentina. Pronosticé que el Producto Interno
Bruto (PIB) de Brasil creceria 1,6% este afto, desde la proyeccién detl 2,7% que hizo en
junio,




"La debilidad de la economia mundial, causada principalmente por las dificultades que
enfrentan Europa, Estados Unidos y China, ha incidido en el crecimiento de América
Latina y el Caribe, regién que tendra en 2012 una expansion menor gue en afos
anteriores", dijo la Cepal en un informe.

El organismo destacé que la desaceleraciéon mostrada por las economias durante el
2011 se extendid al primer semestre de 2012, lo que ha hecho caer la proyeccion de
crecimiento para el afio completo.

No obstante, el organismo repard en que el crecimiento regional ha sido impulsado
principalmente por el consumo privado, aunque la debilidad de la demanda externa y
una baja en los precios de bienes de exportacion se han convertido en los factores que
traspasan los efectos de la crisis global a la regién.

Bajo este escenario, Cepal recortd su proyeccion de crecimiento de la economia de
Argentina a un 2% desde el anterior 3,5% para este aflo, y en el caso de México la
mantuvo en 4,0%.

La economia de Chile se expandiria un 5,0%, mientras gue Peru lo haria un 5,9% en el
2012.

Colombia elevaria su Producto Internc Bruto (PIB) un 4,5% y Venezuela un 5,0% este
afto.

Sélo Paraguay registraria una contraccion de un 2,0% este afio en la regidon, mientras
que Panama liderarfa el crecimiento del bloque, con un alza del 9,5%.

Para 2013, América Latina y el Caribe crecerian en conjunto un 4%, la misma magnitud
en la que se expandirian Brasil y México.

"El escenario previsto para 2013 contempla una continuacién de la tendencia
levemente descendente del crecimiento de la mayor parte de los paises
sudamericanos, que son mas dependientes de las exportaciones de productos basicos
a China", dijo la Cepal.

Para México y las naciones centroamericanas, Cepal estimé un crecimiento similar al
de 2012.




La siguiente es una tabla con las previsiones de la Cepal para la variacién porcentual
del Producto Interno Bruto (P!B) de cada pais en el 2012 y 2013:
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3.- SITUACION FISCAL

La presidencia del Comité de Politica Tributaria (CPT}, el MPCE coordind, durante todo
el 2012, el trabajo del Comité Técnico Interinstitucional (CT1) designado para elaborar
la propuesta de listado de agquellos insumos, materias primas y bienes de capital —a los
que hace referencia el Art. 20 de [a Ley de Fomento Ambiental y Optimizacidn de los
Ingresos del Estado-, para los que el pago de Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) por
concepto de sus importaciones podra ser utilizado como crédito tributario aplicado al
pago del impuesto a ia renta.

El 26 de abril, el Comité de Politica Tributaria emitio la resolucién mediante la cual se ~
aprobd la propuesta técnica de listado presentada por el CTl y que fue publicado el 30
de mayo en el Suplemento No. 713 al Registro Oficial. Dicho listado se compone de
3359 sub partidas arancelarias, de las cuales 2250 (67% del total) son materias primas
y 842 (25% del total) corresponden a la categoria de bienes de capital.

Posteriormente, y conforme la instruccion del Comité de Politica Tributaria, el CTI
realizé una revisidn del listado en funcidn de las solicitudes presentadas por diferentes




actores publicos y privados luego de su publicacién. La propuesta de modificacién al
listado y un andlisis particular de productos altamente sensibles (principalmente
canasta fija de investigacion para cdlculo del IPC) fue presentada a las autoridades en
las sesiones del mes de diciembre luego de lo cual se emitid la resolucién mediante la
cual se aprueba fa inclusion de nuevas sub partidas arancelarias para las que el
beneficio generado por pago del ISD pueda ser aplicado para el pago del impuesto a la
renta causado en el 2012, permitiendo de esta manera reducir el efecto del mismo
sobre sectores dependientes de items importados.

Elaboracién de una politica de educacién financiera

El Ministerio Coordinador de Politica Econémica ha disefiado los lineamientos para
definir una politica de educacién financiera cuyo objetivo es ampliar conocimientos,
desarrollar habilidades y promover habitos en Ia toma de decisiones econdmicas y
financieras que promuevan en la ciudadania un cambio de comportamiento, dejando
la logica consumista y orientandolo hacia un manejo responsable de sus recursos
orientado al Buen Vivir. En este sentido, desde el MCPE se han delineado directrices
para el desarrollo de programas y proyectos de educacién financiera que consideren
las caracteristicas particulares de la poblacidon como rangos de edad, ubicacidn
geografica y grado de inclusién financiera, permitiendo que se potencien la habilidad
para establecer prioridades y mecanismos adecuados para el manejo eficiente de sus
recursos.

Paralelamente, mediante la Resolucion No. CSPE-2012-004 del 25 de octubre de 2012,
el Consejo Sectorial de la Politica Econdmica resolvié la conformacion del Comité de
Educacién Econdmica — Financiera, presidido por el MCPE, y que tendrd Ia
responsabilidad de definir las politicas generales que servirdn de referencia para el
disefio y ejecucion de los proyectos de educacién econdmica y financiera. Este Comité
estard integrado por el Ministerio Coordinador de Politica Econdmica; Ministerio de
Finanzas; Superintendencia de Bancos y Seguros; Superintendencia de Compaiiias;
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria; Banco Central del Ecuador; Servicio
de Rentas Internas; y Corporacion de Seguro de Depdsito.

Finalmente, durante el 2012 se han realizado publicaciones cortas sobre temas de
Educacion Financiera para la revista “Ecuador Econdémico” publicada por el MCPE y
difundida a nivel nacional, en las cuales se presentaron consejos praicticos dirigidos
hacia la ciudadania para que conozcan cdmo pueden administrar su dinero de manera
eficiente y educada. Entre los temas que se han tratado en estas publicaciones estan:
beneficios de elaborar un presupuesto, el ahorro, planificacién para la jubilacién,
compra de viviendas, tarjetas de crédito, impuestos, consumo de productos
nacionales, entre otros.




Procesa de actualizacidn de la Planificacion Nacional

El Ministerio Coordinador de Politica Econdmica, junto con las entidades que
conforman el Consejo Sectorial que preside, ha participado activamente en el proceso
de actualizacion de los instrumentos de planificacién nacional -liderado por la
SENPLADES- en lo referente al eje econdmico-productivo. Hasta inicios del mes de
octubre se trabaj6, junto con el Ministerio Coordinador de la Produccidn, Empleo y
Competitividad (MCPEC), en la definicién de los temas prioritarios que deberan
incorporarse en el nuevo Plan de Desarrollo que regird para el periodo 2013-2017.

Los ejes programaticos aprobados dentro de este eje son los siguientes:
- Cambio de la matriz productiva

- Inclusién Econdmica

» Buen Vivir Rural

- Sostenibilidad Econdmica

Cada uno de ellos contiene una serie de temas y subtemas que apuntan a consolidar el
sistema econdmico social y solidario, mejorar la equidad y la redistribucién del ingreso,
desarrollo de capacidades y creacidon de empleo de calidad, en un marco
ambientalmente sostenible.

Sobre esta base, se prosiguié con la definicidn de politicas y estrategias para cada uno
de los temas, las cuales fueron discutidas con las entidades coordinadas por ambos
Ministerios, en varias reuniones y talleres de trabajo. Esta etapa culmindé con la
realizacion de una presentacion de los resultados a nivel de Viceministros vy
Subsecretarios, en el taller llevado a cabo el dia 29 de noviembre del presente afio
para su validacion.

Una vez aprobadas las politicas y estrategias por parte de [as principales autoridades

se proseguird con el establecimiento de indicadores y metas para llevar adelante la
planificacién nacional de los préximos cuatro afios.

4.- SITUACION DE LA BANCA

~ BANCA PRIVADA, CREDITO Y CRECIMIENTO ECONOMICO:
RESTRICCIONES AL FINANCIAMIENTO DEL SECTOR PRODUCTIVO




A raiz de la profunda crisis econémica politica de 1999, donde muchos bancos
quebraron y los dep6sitos fueron congelados, en general los ciudadanos endiigaron la
culpa de estos sucesos al mal manejo de los bancos privados y a la perniciosa relacion
de larga data entre la politica y 1a banca. Si bien los bancos mal manejados pagaron su
precio al quebrar y sus accionistas tener causas judiciales, aun la ciudadania ve con
recelo a la banca privada a pesar de que quienes actualmente siguen en
funcionamiento son aquellos banqueros que manejaron de forma profesional y
prudente sus instituciones y sortearon la crisis. Este boletin no tiene como fin
identificar los causantes de la crisis del 99, mds bien mostraremos el rol que tiene la
banca privada en el desarrollo econdmico y la importancia de tener un sistema
financiero fuerte y abierto al mundo, donde la competencia permita financiar de forma
eficiente el aparato productivo nacional.

SISTEMA FINANCIERO PRIVADO EN ECUADOR: En el estudio “Crisis bancaria en
Ecuador: Causas y posibles soluciones” el autor divide en tres etapas el esquema del
sistema monetario bancario del pais en los dltimos 30 afios: 1982 — 1994 monopolio
monetario y represion financiera fuerte, 1994 — 2000 monopolio monetario y
represion financiera moderada y de 2000 ~ presente supresién monopolio monetario
(dolarizacion) y represién financiera fuerte. Dicha represion desde 2007 se ha
incrementado en términos de regulaciones, controles de precios y carga tributaria,
inicidndose en 2007 con la politica de reduccién de tasas activas (cobra el banco)
maximas que se han mantenido casi en el mismo nivel desde aquella fecha y que ha
tenido su Gltimo suceso con la reciente reforma tributaria (RO #847) que aumenta la
carga fiscal a la banca privada para el financiamiento del aumento del bono solidario,
sin mediar el impacto que tendré esta medida en el desempefio econdmico general.




BANCA PRIVADA: UTILIDAD E INCREMENTO PATRIMONIAL

2006 239 186 77,8% 3.562.250
2007 254 247 97,2% 3.756.823
2008 282 244 86,5% 4.497.988
2009 218 188 86,2% 5.002.367
2010 261 218 83,5% 5.237.707
2011 395 282 71,4% 6.198.419
2012 (e) nd. nd. nd. 6.792.505

BANCA PRIVADA EN ECUADOR

El rol de los bancos es hacer que fluyan los recursos de los ahorristas a las mejores
inversiones. En Ecuador la “industria bancaria” ha sufrido cambios estructurales,
previo a la crisis del 99 existian 44 bancos, “concentrando en los cuatro primeros el
45,8% del patrimonio total y el 55,4% de los depdsitos”, “en 2010 existen 22 bancos,
concentrando 1os cuatro principales el 63% del patrimonio y el 66% de los depdsitos a
la vista”. Es decir que hoy, luego de la concentracion de fa industria, podemos decir
que los bancos que quedan (sobrevivientes) son los de mejor manejo y presentan
economias soélidas. Estos han aumentado la bancarizacion del sistema, pasando de 3,5
millones de clientes en 2006 a 6,8 millones a 2012 (Ver cuadro). Esto ha permitido que
ta banca privada expanda sus actividades y servicios, incrementando el nimero de sus
oficinas de 923 en 2007 a 1.104 en 2011, y aumentando en el mismo periodo en 6.310
el niumero de empleados, llegando a 23.464 funcionarios en 2011. Asimismo, la banca
privada ha mantenido una politica de capitalizacién de utilidades por encima del 80%
en los dltimos 6 afios, lo que le ha permitido incrementar los volimenes de crédito en
varios miles de millones cada afio, ayudando a dinamizar la economia nacional. Esta
capacidad se vera afectada por ia reforma tributaria que mencionamos
anteriormente, con lo cual las perspectivas de crecimiento econdmico en 2013 son
inferiores a las de este affo.

CAPTACIONES TOTALES DEL SISTEMA FINANCIERO

Ya que las actividades econdmicas y bancarias estan intimamente ligadas, y como en
los Gltimos afios la dindmica de la economia esta determinada por el gasto publico, los
depésitos del sistema financiero se han venido incrementando muy relacionados con
el incremento del gasto publico. Asi las cosas, los depositos totales a agosto de 2012
fueron US$27.362 millones (Ver grafica Pag. 1), un incremento US$2.499 millones



desde diciembre de 2011 cuando estos ascendieron a US$24.863 millones. De los
depdsitos totales en agosto de 2012, US$20.653 millones (75,48%) corresponden a la
banca privada, un incremento de US$1.620 millones en relacion a diciembre de 2011y
de US$6.617 millones en relacién a diciembre de 2009; sin embargo, a pesar de estos
incrementos la banca privada pierde participacion en el total de depdsitos perdiendo
2,9% en los altimos tres afios. En el caso de la banca puablica a agosto de 2012
representa 10,12% de los depdsitos totales {(US$2.770 millones), presentando un
incremento en la participacion de 0,94% en relacién a diciembre de 2011. Las
cooperativas de ahorro son las instituciones de mayor crecimiento en captaciones,
pasando de US$938 millones en 2007 a US$2.745 millones a octubre de 2012,
creciendo en promedio 24,1% en fos Ultimos 6 afios, siendo 2010 y 2011 los de mayor
crecimiento, con 29,8% y 29,0% respectivamente. Si bien el desempefio de los
depdsitos en la banca privada se mantiene positivo, su evolucion se ha venido
desacelerando desde mediados de 2012 y parece que la tendencia se mantendra.

CREDITQS DEL SISTEMA FINANCIERO

A agosto de 2012 los créditos totales del sistema financiero ascendieron a US$22.968
millones, un aumento de U$$2.167 millones en relacion a diciembre de 2011, monto
inferior a la variacién anual de 2010 - 2011 que ascendidé a US$3.523 millones. Ei
66,36% de las colocaciones a agosto de 2012 son realizadas por la banca privada, el
13,94% por la banca publica, el 12,95% por las cooperativas de ahorro, el 5,22% por las
sociedades financieras y el 1,53% por las mutualistas. Las cooperativas de ahorro son
las que mas han expandido su participacion en los créditos, pasando de 9,95% en
2009 a 12,95% en 2012. En octubre de 2012 la evolucidn anual de las colocaciones fue
superior a la de las captaciones, pero al igual que los depdsitos se puede observar
que se han comenzado a desacelerar, en gran medida causado por el entorno hostil
(sobrerregulaciones y mayor carga de tributos) en el cual se desenvuelve el negocio
bancario, lo que limita su capacidad de otorgar créditos. Dadas las limitaciones del
modelo de crecimiento del actual gobierno que ha excluido a la inversion privada
como motor de crecimiento, esta restriccion del crédito va a tener un impacto directo
en el desempeiio econémico del pais. Los recursos gue canaliza la banca privada es un
aporte importante para la dindmica econémica, tanto asi que cuando en 2008 la
banca privada incremento el volumen de crédito en 27,3% a US$9.635 miliones el
crecimiento del PIB fue de 7,2%, en 2009 el impacto de la crisis internacional hizo que
el crédito se contraiga en 1,9% con una variacién pobre del PIB de 0,4%, en 2010 y
2011, el crédito de la banca privada se expandicé en 20,2% vy 20,3%

respectivamente, con crecimientos del PIB de 3,6% y 7,8%. En 2012, hasta octubre, si
bien el crédito de la banca privada se sigue incrementando, baja su tasa a 13,3%, con
una proyeccién de crecimiento del PIB de 4,5%.




VOLUMEN DE CREDITO POR TIPO DE CREDITO

Productivo - 7.296 8.647 10.342
Consumo 3.171 4,272 4.383
Vivienda 549 558 465

Microcrédito 1.503 1.736 1.941

TOTAL 12,520 15.213 17.131

Productivo 7.296 8.647 10.342

Consumo 3.195 5.090 5.248
Vivienda 571 1.183 1.145
Microcrédito 1.503 1.736 1.941

TOTAL  12.565 16.657 18.677

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador.

Crédito por actividad econdomica: Mas del 80% del crédito del sistema financiero
privado en 2012 se concentra en cuatro actividades econdmicas: la principal es el
comercio que hasta octubre recibe US$5.039 millones, 13,4% mas que en el mismo
periodo en el 2011 cuando recibié USS$4.443 millones; sin embargo, esta tasa es
inferior a la presentada en 2010 cuando el crédito al comercio se incrementé en
19,6%. La segunda actividad en importancia es la manufactura, que hasta octubre de
2012 recibié US$3.159 millones de crédito, presentando 17% de crecimiento en los
ultimos dos afios. Les sigue la agricultura que llega este afio a US$786 miillones, pero a
diferencia de los casos anteriores presenta una tasa mayor crecimiento este afio
(21,2%) que en 2011 (16,5%). Y la cuarta actividad en importancia es la construccion,
que a octubre de 2012 recibe US$768 millones en crédito, un aumento del 28,4% en
relacién al mismo periodo en el 2011. De estas cuatro el comercio ha sido la mas
afectada por la contraccion general del crédito.

Volumen de crédito por tipo de crédito: El grueso de los créditos del sistema
financiero privado se concentran en el sector productivo, alcanzando a octubre de
2012 USS$10.342 millones, un crecimiento de 19,6% en relacion al monto acumulado
entre enero y octubre de 2011, En el caso de los créditos de consumo, que en 2011
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crecieron 35%, dadas las limitaciones regulatorias implementadas en 2012, el crédito
apenas ha crecido a octubre en 2,59% llegando a US$4.383 millones. El BIESS en este
tipo de crédito también ha tenido una presencia significativa en los dos uitimos afios,
prestando US$866 millones a octubre de 2012 y US$818 millones en el mismo periodo
en 2011. Por otro lado, el crédito para vivienda del sistema financiero privado hasta
octubre de 2012 se contrajo 16,6% llegando a US5465 millones, cuando en el mismo
periodo en 2011 fue de US$558 millones. El BIESS al igual que con los créditos de
consumo, en la vivienda ha suplido esta caida colocando este afio hasta octubre
USS680 mitlones y en el mismo periodo en 2011 US$626 millones.

INTEGRACION FINANCIERA AL MUNDO

Si se quiere apuntalar la dolarizacién y hacer mas competitivo y eficiente el sistema
financiero privado, una medida alternativa a la que esta implementando el gobierno es
la Integracién Financiera, que implica libre flujo de capitales y libertad de movimiento
de las tasas de interés. En este caso, la demanda y oferta de capitales estd dada por la
interaccion entre la economia local, la internacional y regulada por la tasa de interés. A
qué nos referimos; grosso modo, cuando la demanda de capitales interna es superior a
la oferta inmediatamente eso se refleja en un aumento de la tasa de interés local; y si
esta tasa es superior a la tasa internacional, dado el libre flujo de capitales, existen
todos los incentivos para que los capitales internacionales ingresen al pais, lo mismo
sucede en el caso contrario. Por tanto, la Integracion Financiera permite el acceso a la
economia nacionatl a los enormes flujos de los mercados internacionales de capitales,
lo que hace posible que ¢! nivel de inversion local no esté timitado al nivel de ahorro
interno privado o a la capacidad de financiamiento del gasto publico por parte del
gobierno.

5.- DEUDA EXTERNA

El Banco Central del Ecuador pone a disposicion del publico las estadisticas de la deuda
externa, tanto publica como privada.

Las estadisticas de la deuda pdblica, incluyen los movimientos por concepto de
desembolsos, amortizaciones, intereses y otros cargos financieros; tanto por acreedor
como por deudor. La deuda por acreedor, presenta el movimiento de los préstamos
clasificados entre organismos internacionales, gobiernos, bancos proveedores y de
financiamiento de Balanza de Pagos; en tanto que la deuda publica por deudor
presenta el movimiento de los préstamos del sector piblico no financiero (SPNF) y
sector publico financiero.

Por otra parte, las estadisticas de la deuda externa privada corresponden a los
préstamos que de conformidad a la legislacion vigente, deben ser registrados por ese
sector en el Banco Central del Ecuador. La informacion incluye el movimiento de la
deuda (desembolsos, amortizaciones, intereses y otros cargos financieros) tanto pot
modalidad del préstamo como por plazo {corto y largo plazo).




Vale sefialar que la modalidad del crédito responde a la relacidn existente entre e
prestamista (acreedor) y el prestatario (deudor) asi:

Crédito financiero: no existe ninguna relacién de dependencia entre el acreedor vy el
deudor.

Inversion de cartera: .cuando el prestamista posee menos del 10% del capital
accionario de la empresa deudora.

Inversion directa: cuando el prestamista posee mas del 10% del capital accionario de la
empresa deudora.

6.- EMPLEO

Desempleo y subempleo

A septiembre de 2012 la Giima encuesta nacional de desempleo del Instituto Nacional
de Estadisticas y Censos reflejaba un cifra del 4,6%, mientras gue el subempleo en
42,28%. Los analistas consideran que esas cifras se mantendran en los mismos
parametros en este afio.

Pero, Carrera considera que estos indices no reffejan la realidad que vive el pais ya que
significaria que hay pleno empleo. Advierte también que la cifra de desempleo o
subempleo no significa que una persona haya dejado la pobreza. “Hay que ver también
la calidad de empleo, ya que hay unos empleos precarios y hay una gran cantidad de
personas que ganan por debajo de lo que se requiere para subsistir”. Considera que no
es suficiente tener empleo sino tener un buen empleo que satisfaga las necesidades de
esa persona y de su familia para dejar de ser pobres. “El reto de este afio es generar
buenas plazas de empleo y se reduzca la pobreza”, asegura.

Sin embargo, el presidente del Colegio de Economistas advierte un riesgo: la crisis
econdmica que vive Europa terminara por afectar estas cifras. A su criterio la crisis
europea acarreara dos consecuencias. La primera, que se reduzcan las remesas que
envian los migrantes y que son un soporte de la economia y segunda, que al regresar al
pais se conviertan en los nuevos desempleados o subempleados. “Ahora mds bien
mucha gente estd enviando sus ahorros de aqui al exterior para que sus familiares
puedan seguir subsistiendo una temporada. Pero la mayoria estd tratando de regresar,
sobre todo en el caso de Espafia, que era el gran empleador del ecuatoriang”,

Con estos antecedentes, los analistas consideran que no habra mayores cambios en
materia econdmica en el Ecuador del 2013. Aseguran que hay sectores, como el de la
construccion o del comercio que se seguiran consolidando pero hasta llegar a un tope
y que luego habra que buscar nuevas alternativas econdmicas.




DISTRIBUIDORA FARMACEUTICA ECUATORIANA DIFARE S.A. reitera su compromiso
con el desarrollo del pais, manteniendo sus politicas de mejoramiento continuo,
optimizacion de la atencidn al cliente y respeto al medio ambiente.

7.- CUMPLIMIENTO DE LOS OBIETIVOS PREVISTOS PARA EL EJERCICIO ECONOMICO
2012

Las metas establecidas en el plan estratégico 2012 se cumplieron en su totalidad,
cuyos resultados son los siguientes por areas:

VENTAS: Los ingresos del afio superaron los 396 millones de délares, vendiéndose 65
millones mas que en el afio 2011. los ingresos logrados incluyen ventas de servicios,
ingresos por franquicia “Cruz Azul” , Negocios de Retail, e ingresos por cumplimientos
con laboratorios, ingresos que se han mantenido dentro de constante anual de
crecimiento por los Gltimos 5 aflos y que responden a los agresivos programas de
mercado a través de las farmacias franquiciadas, farmacias comunitarias v a las
alianzas estratégicas alcanzadas con importantes clientes.

LOGISTICA: Se cuenta con mas dreas para bodegas que permitird un eficiente proceso
de recepcidn y distribucion de productos con importantes ahorros de tiempo y costos.

PERSONAL: La capacitacién al personal ha sido significativa a través de cursos internos
como también apoyando la asistencia del personal a cursos de especializacion y
maestrias en importantes centros de educacion superior nacionales e internacionales.

SISTEMAS: las inversiones realizadas responden a las necesidades de contar con
equipos eficientes para atender a las areas de apoyo mejorando su productividad y el
servicio al cliente.

También se togrd un control y optimizacién de los gastos como la ejecucidn del plan
para rentabilizar la empresa, logrando el nivel de utilidad tanto para sus accionistas,
empleados y el adecuado cumplimiento de las obligaciones fiscales, para lo cual se
detalla el Resumen del Estado de Resultado por el afio fiscal terminado.




ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2012
{Expresado en miles de délares)
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 31 BE D!CFEMBRE DEL 2012

{Expresads en Miles de Dolares}
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10.- APORTES AL ESTADO

A continuacion presentamos el resumen de los Impuestos y Contribuciones de la
compaiiia pagado al Estado Ecuatoriano.

El total de Impuestos y Contribuciones de DIFARE S.A. al 31 de Diciembre del 2012
ascendid a USS 10.4 millones en relacidn al afio 2011, que fue USS 8.5 millones. Los
impuestos y contribuciones representan el 2.62 % sobre el total de ingresos del
ejercicio.

L e w12 wm - 2010 %
WIPUESTO A LA RENTA (S.R,I} S _ 3,110,552.20 : 3,312,954.87"2;329,377.88; ~76%
RETENCION ENLAFUENTE ol 4199,093.99 3,380,672.41 2,679,766.91 24% |
VA MENOS RETENCION DE IVA | . | 2,883,821.40 | 1,746,869.64 1,457,674.07 65% |
UNIVERSIDAD 2x1000 | 1700325 17,007.00  17,007.00 0%
MUNICIPIOL.5x3800 1 107,924.47 0 49,069.60  37,345.001120%
_SU_PER_!NTENDENCIA DECOM?AIA\'JIAS S 1006,936.59 82,380.&3‘ ?2,294.00? 23% ¢

TOTAL 7 10,419,337.90,8,588,953.95 7,003,464.86 21% |

12.- PROPUESTA SOBRE EL DESTINO DE LAS UTILIDADES OBTENIDAS EN EL EJERCICIO
ECONOMICO.

En base a lo dispuesto en la Ley de Compafiias, Propongo a la Junta General de
Accionistas que las utilidades netas del ejercicio 2012 de DIFARE S.A., se destine el 10%
al fondo de Reserva legal, esto es USS 755.182,09 y el resto se mantenga como
utilidades retenidas para una posterior decision de la Junta General de Accionistas.

13.- CUMPLIMIENTO DE LAS NORMAS SOBRE PROPIEDAD INTELECTUAL Y DERECHOS
DE AUTOR DE PARTE DE LA COMPARNIA

La compaiiia ha dado cumplimiento a las disposiciones vigentes en el pais en lo que se
refiere a propiedad intelectual y derechos de autor.

Espero que la informacidn presentada al igual que los balances auditados por la firma
de Auditores Independientes Deloitte & Touche, cumpla con el propésito de
mantenerlos informados sobre la marcha de las actividades de la compafiia.

DIFARE S.A. reafirma su vision del negocio de distribucidon y comercializacién de
productos farmacéuticos en el largo plazo, observando permanentemente fos cambios
en el entorno y se anticipa a ellos con agilidad y pasién; de alto desarrollo tecnoldgico;
altamente creativo y eficiente; pero sobre todas las cosas como un Negocio de
personas para personas, comprometida con su objetivo fundamental de contribuir con
el desarrollo econédmico y social del Ecuador.



Termino este informe agradeciendo el apoyo permanente recibido de los sefiores
Directores y Gerentes; la colaboracion de nuestros funcionarios y empleados en el

cumplimiento de nuestras metas y objetivos y la confianza demostrada por los
Accionistas.

Atentamente.




