
TEXAL S.A. 

INFORME DEL DIRECTORIO Y LA GERENCIA 
A LA JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS 

DE TEXAL S.A. 

EJERCICIO ECONOMICO 2011 

Señores Accionistas: 

En cumplimiento de las disposiciones legales y lo establecido en los estatutos sociales de la 
compañía, la administración presenta a ustedes el informe económico del ejercicio correspondiente 
al año 2011. El informe contiene un análisis de los acontecimientos y resultados del año en mención 
e incluye las previsiones para el año 2.012. 

ENTORNO 

En el 2011 la economía ecuatoriana, de acuerdo a datos provisionales del Banco Central y de los 
entes gubernamentales, creció entre el 6.5 y el 8%, siendo uno de los países con mayor crecimiento 

económico en la región. La política pública de realizar inversiones millonarias en el sector de la 

construcción, vialidad y salud y el altísimo gasto corriente favorecieron el crecimiento económico 

del Ecuador, crecimiento que fue posible gracias a un alto precio promedio del petróleo exportado, 

cercano a los cien dólares, y al crecimiento importante de las recaudaciones tributarias. 

Luego de haber implementado medidas restrictivas a las importaciones en el 2010, con el fin de 

reducir cl alto déficit en la balanza de pagos registrado en el 2009, en el 2011 se liberaron 

nuevamente las importaciones lo que produjo un crecimiento de las mismas del orden del 18%. El 

resultado fue un nuevo déficit comercial de cerca de dos mil millones que fue cubierto 

principalmente con la preventa de petróleo y con endeudamiento externo proveniente, en su gran 

mayoria, de China. 

Los grandes niveles de gasto intemo presionaron la inflación que terminó en el 5,41% a fines de 
año, cifra que representó un incremento del 63% en relación a la inflación del año 2010 y que fue 
superior a la de nuestros paises vecinos (Colombia 3,54% y Perú 4,23%). 

Políticamente, el año 2011 fue un año convulsionado en el que la renovación de los entes de control 

y el poder Judicial volvieron a enfrentar al régimen con sus detractores. La propuesta de la nueva 

ley de comunicaciones y los juicios impuestos por el Presidente a algunos medios de comunicación 

y periodistas amenazaron con incendiar el escenario político del país. 

De igual manera, la política internacional del gobierno siguió enmarcándose en el fortalecimiento 

de relaciones comerciales con algunos paises afines politicamente así como el permanente debate y 

enfrentamiento con antiguos socios y comunidades económicas, línea política que ha causado el 
aislamiento progresivo de nuestro país con el altísimo impacto y costo comercial que este 

aislamiento puede generar. 

Se destacan algunas cifras económicas como el crecimiento de la cconomía, la reducción del 

desempleo y subempleo, cifra conjunta que aún se mantiene en el orden del 50%, el aumento del 

20% en las exportaciones no petroleras, el incremento del 10% en el salario nominal promedio y el 

aumento del PIB per cápita del 12.2%, indicadores positivos en la economía de un pais. 
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Sin embargo, preocupa la sostenibilidad del modelo económico el cual ha anclado su crecimiento a 
la fortaleza del precio del petróleo a nivel internacional y a los enormes ingresos que por este rubro 
está recibiendo el Ecuador. El país no está preparado para enfrentar una crisis de magnitud ya sea 
ésta causada por un derrumbamiento del precio del petróleo o por alguna catástrofe natural que 
afecte a Ecuador. 

Internacionalmente, el año 2011 fue un año de crecimiento importante para varias economías 
emergentes sustentadas en la recuperación económica de Estados Unidos y por el crecimiento 
sostenido de China que siguió demandando muchas materias primas c insumos para sostener su 
aparato productivo de exportación y el crecimiento de su demanda interna. Por otra parte, en el 
2011 se desnudaron los problemas por el mal manejo económico de varios países de la comunidad 
europea que enfrentaron cifras de endeudamiento, desempleo y crisis bancaria críticas que pusieron 
en peligro a la zona euro y la continuidad de este sistema económico. 

Se presentan a continuación algunos indicadores relevantes que reflejan el estado de la economía 
del país. 

INDICADORES ECONÓMICOS RELEVANTES 
(En millones de dólares! %) 

      

   

Valores les 

E 13.74%|(1) 

/ (1) 
4 4 (1) 

Crecimiento Real Economía 6.50%| 81.6%1(1) 

ra . 7. (1) 

8. IL (1) 

(1) 

  

RESERVA DE LIBRE DISPOS. MM$ | 2622.0| 2:957.0| 12.8% 
(1) Previsiones Banco Central del Ecuador
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LA EMPRESA 

El sector textil confecciones tuvo un repunte importante en cl 2011 gracias a la liquidez que existió 
en el mercado. Sin embargo, la eliminación de las trabas arancclarias a las importaciones abrió 
nuevamente el mercado principalmente a proveedores de los países vecinos. La empresa vio 
reducidos significativamente sus negocios destinados a clientes especiales así como sus negocios de 
provisión de productos promocionales y marroquinería. 

Fue imposible reactivar negocios importantes de años pasados como la comercialización de la línea 
de cuadernos y agendas importadas debido a la poca competitividad de estos productos importados 
en relación con una fortalecida industria nacional que absorbió el mercado dejado por muchos 
importadores en el año 2010. 

La volatilidad del precio del algodón en el 2011 fue un factor crítico para la comercialización de la 
línca de ropa de trabajo. El algodón subió internacionalmente desde niveles inferiores a los 80 
centavos por libra en el 2010 a más de 2,40 dólares por libra en abril del 2011. Este incremento 
dramático del precio del algodón implicó un incremento inusual en el precio de la tela y, por 

consiguiente, del los productos terminados. Fue imposible para nuestra empresa traspasar a los 

clientes los costos adicionales por lo que nos vimos obligados a reducir de una forma importante 
nuestros márgenes. 

Al igual que el año 2010, en el 2011 tampoco concretamos exportaciones a nuestros clientes en 

Venczuela en vista de que no tenemos aún garantias suficientes de pago. 

A continuación podemos ver cuadros que resumen las unidades producidas y las ventas realizadas 

por la compañía: 

VENTAS POR DESTINO 

  

  

  

  

  

  

  

    
            

UNIDADES 

2009 2010 2011 VAR. 

CLIENTES ROPA DE TRABAJO 24,425 19,600 1,045 | -94.7%) 
CLIENTES ESPECIALES 22,172 36,297 27,275 | -24.9% 

MARROQUINERÍA 246,011 140,929 | 103,066 | -26.9% 

CUADERNOS Importados 939 - - 

AGENDAS Importadas 29,810 3,418 -100.0% 

PROMOCIONALES 19,932 97,085 35,009 [  -63.9% 

SUBTOTAL 343,289 | 297,329 | 166,395 | -44.0% 

[VENTAS TOTALES 343,289 297,329 166,395 | -44.0% 
  

VENTAS POR DESTINO 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

    
            

DÓLARES 

2009 2010 2011 VAR. ] 
CLIENTES ROPA DE TRABAJO 176419] 158,620] 199981 -87.4% 
CLIENTES ESPECIALES 239,458 | 557,117 | 297,929] -46.5% 
MARROQUINERÍA 722,639] 674,925 | 411,786 | -39.0% 
CUADERNOS 986 - - 
AGENDAS 238,778 | 21,123 1 H00.0% 
PROMOCIONALES 370,838 | 198,509 | 67,170| -66.2% 
OTROS INGRESOS/ARREQUIPOS| 42000| 118,039| 72725] -38.4% 
SUBTOTAL 1,791,118 | 1,728,334 | 869,608 | -49.7% 
VENTAS TOTALES | 1791,:118| 1,728,334 | 869,608 077] 
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- Normas sobre propiedad intelectual y derechos de autor: 

De acuerdo a la resolución 04.Q.1J3.001 de la Superintendencia de Compañías publicada el 10 de 
marzo del 2004, la empresa debe exponer sobre el estado de cumplimiento de las normas sobre 

propiedad intelectual y derechos de autor. Con el fin de garantizar la autenticidad de los ítems 

producidos por la empresa, ésta tiene legalizados y actualizados los registros de las marcas de su 
propiedad. De igual manera, constata la propiedad de las marcas subcontratadas por terceros ya sea 
a través de la presentación de contratos de licencia o de las representaciones de sus clientes. 

-Implementación de Niffs: 

De acuerdo a la disposición de la junta de accionistas realizada el 29 de marzo del 201 1se procedió 
a ejecutar el plan de capacitación e implementación de información contable bajo las normas Niffs. 

A lo largo del 2011 se ha trabajado con los asesores contratados preparando la información para que 
cumpla los requerimientos y fechas exigidos por los entes de control. 

RESULTADOS 

A continuación, se presentan las cifras más relevantes de los resultados del ejercicio y la situación 
financiera a diciembre del 2.011. 
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TEXAL S.A. 
ESTADO DE SITUACION 

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2.011 

ACTIVOS PASIVOS 
CORRIENTES CORRIENTES 
Caja 0.00 Cuentas por Pagar 

Bancos 147,030.82 Documentos y Cuentas por Pagar 69,630.90 

Provisión p/Incobrables (15,781.15) Garantías por Pagar 0.00 

Clientes Nacionales 0.00 Impuesto Renta por Pagar 34,552.52 

Gts Pag x Anticipado/imptos. 19,755.14 Otros impuestos por Pagar 28,675.43 

Cuentas por cobrar 177,915.95 Obligaciones por pagar 166,814.63 

Inversión Temporal 1,162,959.22 Proveedores 19,751.88 

Anticipo proveedoresé:segur 2,043.82 Anticipos clientes 5,846.33 

Total Activo Corriente 1,493,923.80 Total Pasivo 325,271.68 

ACTIVOS FIJOS 
Maquinaria y Equipo 392,171.09 PATRIMONIO 

Muebles y Enseres 2,500.00 CAPITAL 376,124.40 

instalaciones ACCIONES REDIMIDAS 0.00 

Equipos de Computación 0.00 RESERVAS LEGALES 199,617.75 

Equipos oficina 8.Wehículos 68,000.00 RESERVA FACULTATIVA 4,223.30 
RESERVA PARA RECOMPRA DE AC. 0.00 

Depreciación (198,187.87) RESERVA DE CAPITAL 240,054.94 
UTILIDADES NO DISTRIBUIDAS 559,038.45 

Total Activos Fijos 264,483.22 
q EA<.XMMMA<j— UTILIDAD O PERDIDA 826,912.50 

OTROS ACTIVOS 
inversiones en acciones 772,836.00 

ACTIVOS INTANGIBLES 

Total Otros Activos 772,836.00 Total Patrimonio 2,205,971.34 

TOTAL ACTIVOS 2,531,243.02 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2,531,243.02
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INGRESOS 

INGRESOS POR VENTAS 

Ventas Ropa 
Ventas Especiales 

Ventas promocionales 

Ventas marroquinea 

Otras Ventaséingresos 

Total de Ventas 

OTROS INGRESOS RENDIMIENTO POR INVERSION 

intereses Recibidos en Invers 55,72. 39 

Dividendos recibidos 873,001.10 
Otros Ingresos no Operacion. 13,355.68 

Arrendamientos Recibidos 54,000.00 

Total Otros ingresos 996,079.17 

TOTAL DE INGRESOS 1,811,687,31 

Utilidad en Ventas y Otros Inc 84,764.76 

Utilidad en Inversiones 928,723.49 

Utilidad Antes de [mpuestos 1,013, 483.25 

15% Trabajadores (152,023.24) 

Impuesto Renta (34,552.52) 

Utilidad D.l. 826,912.50 

ANALISIS DE LOS RESULTADOS: 
Resultados financieros: 

TEXAL S.A. 
ESTADO DE RESULTADOS 

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2.011 

19,997.46 
297,928.99 
67,170.02 

411,786.30 
18,725.37 

815,608.14 

815,608.14 

  

(8,882 97) 

(151,717 60) 

(34,398 88) 

(234,617 46) 

(429,616 91) 

(70,606 23) 
(104,590 88) 

(5,091 27) 
(36,048 72) 
(52,253 00) 
(18,766 06) 

(438 68) 
(18,326 60) 
(19,045 00) 

(325,166 44) 

(135 61) 
(43,280 10) 

  

COSTOS Y GASTOS 

COSTO DE VENTAS 

Costo de Vtas Artículos Exportación 

Costo de Vtas Ropa 

Costo de Vtas clientes Especiales 

2.45% Costo de Vtas promocionales 

36.53% Costo de Vias Marroquinería 
8.24% 

50.49% 

2.30% 

Total Costo de Ventas 

GASTOS DE ADMINISTRACION 

Remuneraciones 

Honoranos Profestonales 

100.00% Gastos Administratvos/Semicios terceros 
Amendos 

Acumulaciones 

Gastos de Ventas/Publicidad 

5.59% Multas 
87.64% Comistones/sueldos Ventas 
1.34% Impuestos 
5.42% 

Total Gastos Administración 

100.00% OTROS GASTOS NO OPERACIONALES 

Gastos Bancanos 

Otros Gastos 

Total Otros Gastos no Operac 

TOTAL COSTOS Y GASTOS 

8.36% 
91.64% 

100.00% 
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44.42% 
50.92% 
51.21% 
56.98% 

52 67% 

40.74% 

5 44% 

100 0% 

—s, 

De los Balances y el Estado de Pérdidas y Ganancias adjuntos se desprende que la empresa generó 
una utilidad después de trabajadores e impuestos de $ 826.912,50 dólares, 26.2% inferior a la del 

año antertor. 

Los ingresos por ventas y servicios fueron de $ 815.608,14 dólares. Adicionalmente, se generaron 
ingresos no operativos por $ 996.079,17 dólares, siendo los ingresos provenientes de dividendos en 
acciones mantenidas en otras compañías el 88% de estos ingresos. 

Los costos de operación, que llegaron a un total de $ 798.199,06 dólares, están compuestos por los 
costos de ventas ($ 429.616,91 dólares) y gastos de administración y servicios contratados ($ 

325.166,44 dólares). Además, se incurrió en otros gastos no operacionales por $ 43.415,71 dólares.
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Cuentas del Balance: 

Cuentas del Activo.- Se analizarán las cuentas más representativas: 
Caja y Bancos: 
La empresa busca minimizar los riesgos de iliquidez del mercado cancelando la mayoría de sus 
pasivos corrientes. Dispuso al 31 de diciembre de $ 147.030,82 dólares en caja y bancos. 

Cartera: 
Cartera de Inversiones: 
Dentro de la política de optimizar las inversiones y reducir los riesgos, la compañía consolidó sus 
inversiones en dos bancos y una financiera local. El valor de inversiones netas, al cierre de este 
ejercicio, alcanzó la cifra de $ 1*162.959,22 dólares. 

Cartera de Clientes: 
La cartera es saludable y está conformada por clientes de reconocida solvencia comercial. El 
periodo promedio de cobro en ventas locales es de 44 días. El valor total de esta cartera asciende, al 
31 de diciembre, a $ 177.915,95 dólares. 

Activos Fijos: 

Los activos fijos de la compañía representan un valor neto de $ 264.483,22 dólares en los que se 
incluyen maquinarias, equipos e instalaciones. En el año 2011 la empresa dio de baja varios activos 

que ya habian cumplido su vida útil. 

Inversiones en acciones: 
Al cierre del ejercicio, existe un valor de $ 772.836 en inversiones en acciones de compañías. 

Cuentas del Pasivo: 
Documentos y Cuentas por Pagar: De acuerdo a la estrategia de minimizar sus deudas logrando 

descuentos por pronto pago a fin de año, la empresa dispuso la cancelación de sus principales 
pasivos corrientes. Al 31 de diciembre del 2011 el saldo de esta cuenta es de $ 69.630 90 dólares. 

Proveedores: Se encuentra contabilizado el valor de $ 19.751,88 dolares correspondientes al saldo 

de facturas de nuestros principales proveedores. 

Índices Financieros: 
Los índices obtenidos presentan una situación muy saludable de la empresa. El nivel de 

endeudamiento de 0.13, el apalancamiento de 0,15 y una razón corriente de 4,57 permiten estimar 

que la empresa está en capacidad de afrontar periodos de crisis y superarlos adecuadamente. 

PERSPECTIVAS PARA EL 2012 
El año 2012 se presenta incierto a nivel mundial. Si bien se visualiza un proceso de recuperación de 
la principal economía del mundo, la situación económica de varios países de la comunidad europea 
no cs positiva por lo que se prevé una desaceleración importante en la demanda de este importante 
mercado mundial que cstá tomando medidas duras de ajuste para superar la crisis. Ecuador verá 

muy posiblemente una nueva reducción de las remesas que envían los emigrantes ecuatorianos que 
viven en estos países asi como la caída de la demanda de los productos que exporta a los mismos. 

Internamente, las previsiones gubernamentales presentan cifras de crecimiento superiores al 5% e 

inflación proyectada del 4,4%. Al ser un año electoral será propósito del actual gobierno continuar 

con su política de alto gasto el cual no podrá ser financiado únicamente con el elevado precio 

proyectado para la exportación de petróleo sino con financiamiento externo proveniente de China. 

Preocupa que el nivel de endeudamiento con este país ya supere los 7.200 millones de dólares, 72% 
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de la deuda externa, el cual ha sido contraído a tasas superiores al 7%, valor alto en relación a los 

préstamos otorgados por los organismos tradicionales de crédito. 

Preocupa de igual manera la política internacional y el manejo comercial del actual gobierno el que 

no ha impulsado de una manera positiva tratados de comercio como el ATPDA y los convenios con 

la Comunidad Europea, principales destinos de nuestras exportaciones, sino más bien ha trasmitido 
su intención de no ratificar dichos acuerdos por considerarlos lesivos para los intereses del país. El 
costo de la exclusión y aislamiento comercial del Ecuador de los mercados internacionales es muy 

alto y está desde ya afectando a importantes exportadores de nuestros principales productos que no 

ven claro el futuro de sus negocios al peligrar los beneficios otorgados por los tratados vigentes. El 

gobierno ha impulsado convenios económicos con países afines políticamente pero consideramos 

que éstos no podrán cubrir en ninguna medida la potencial pérdidas de nuestros mercados naturales. 

Al ser un año de elecciones, la situación económica podrá agravarse por el ambiente de 

confrontación política que sigue imperando en nuestro país, 

Previsiones para Texal en el 2012 

Si bien con la eliminación de las restricciones arancelarias nuestros vecinos han atacado 

nuevamente nuestros mercados, existe una clara definición del gobierno de fomentar programas de 

sustitución de importaciones. Es muy probable que en el presente año el gobierno imponga medidas 

para controlar las importaciones y nivelar la desfavorable balanza comercial, indicador crítico para 

mantener saludable el sistema cambiario vigente. Hemos podido confirmar en estos primeros 

meses como algunos clientes están siendo recuperados sustituyendo sus importaciones por 

producción local. 

La reducción del precio del algodón a niveles similares a los de mediados del 2010 está dando un 

respiro a nuestros costos en este primer trimestre a pesar de los incrementos sufridos principalmente 

por el alza salarial determinada para el 2012, superior al 10%. Sin embargo, una producción 
deficiente de algodón de La India, uno de los principales productores de algodón del mundo, puede 

volver a presionar el precio de esta materia prima hacia arriba con los efectos negativos que el 

incremento del algodón tendrá sobre nuestros costos totales. 

Consideramos, una vez más, muy acertada nuestra decisión de invertir en empresas comerciales en 

años pasados. Los rendimientos que dichas inversiones están dando a nuestra compañía son cada 

vez más importantes y permiten a Texal tener una fuente externa de ingresos menos sensible a los 

factores que afectan nuestro principal negocio. 

El presente año será un año de retos en el que no solo buscaremos recobrar muchos de los negocios 

que se han reducido sino incursionar en nuevos negocios que fortalezcan a la empresa. 

Para concluir, señores accionistas, queremos expresarles nuestro agradecimiento por la confianza y 

apoyo depositados en los ejecutivos y el Directorio de Texal lo cual no hace sino comprometernos 

de una mayor manera en conseguir los objetivos de crecimiento de la empresa y su proyección 

internacional en los años venideros. 

) 
De los sgñores acciopiiótas. 

   

    
In8. Gustavo Rídles Samaniego 
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