
TEXAL S.A. 

INFORME DEL DIRECTORIO Y LA GERENCIA ALA JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS 
DE TEXAL S.A. 

EJERCICIO ECONÓMICO 2015 

Settores Accionistas; 
En cumplimiento de las disposiciones legales y lo establecido en los estatutos sociales de ln compa, la administración presenta a ustedes el informe económuco del ejercicio correspondiente al ao 2015. El informe contien un análisis de los Acontecimientos y resultados del uo cn mención incluye lus previsiones para el ao 2.016 

ENTORNO 
La economia ecuatoriana, de ucuerdo y datos del Banco Central, creció 0,3% cn ol 2015 Se evidencia un proceso de desaceleración económica que viene impactando 2 muera economía desde hmce algimos años cuando regio ¡recimientos superiores al Sa, Si bien existen algunas variables que incidon en este proceso, la ccommía ecuatoriana sigue dependiendo en gran medida de los meresos netos que le genera la exportacion de petrálco cl cual, en cl 2015 se vo afíctado por una reducción importan del preco Internacional llegando y comercializarse afines de diciembre por debo delos 0 por bar y promediando e ao 2015 enaL 90 inaPctadoral monada da 

La reducción drástica de los mresos fiscales obligó al gobierno a frerar muchas de las mversiones en obra pública que uvorecían el movimiento económico por la inyección de liquidez al mercado. Adiciomlmente. impletnentó medidas de Sontro! a las importaciones a través de salvaguardos logrando teducir estas en un 17,6%, producto mo solo del encarecimiento de los productos importados sino tambén de ln contracción y recesión de muestra cconormía 

La urgencia de obtener recursos fescos para poder cubrir obligaciones, especialmente el gasto corriente, obligó nl obierno a endeudarse aravés de prevesta de petróleo o con préstamos a alas tusas de merés. 

El gobierno ln implementado una estrategia sosterdua en busca del cambro de la matriz energótca continuando con grandes invesstones en este sector. De tual manera, ha impulsado varias acciones en busca de un desarollo sostenido de la industria que favorezca lu susitución de importaciones pero sin un esquema claro y transparente que brinde seguridad Juridica y laboral n mediano y largo plazo, Como consecuencia diecta de las restricciones y de la recesión intermn más ue de las políticas de fortalecmnnemto del aparato productivo cn el 2015 se importó 17 5% menos de productos no Petroleros que en el 2014 y e exportó 6,1% menos, El resultado neto fue un muevo déficit comercial no petrolero de 4.815 millones de dólres y un déficit comercial obal de 2.090 millones que fue cubierto principalmente Con la preventa de petróleo y endeudamiento externo proveniente, en su gran mayoria, de Cluna. 

El deterioro económico hu afectado políticamente al partido de gobierno que ve reducido el apoyo popular de una manera importante 

A diferencia del año anterior en que la mayoría de indicadores económicos eran favorables. en el año de análisis, los indicadores muestran claramente el efecto inpornte del proceso recesivo que vive el Ecuador sobre todos los campos. Es alarmante arlizar la reducción de muestras exportaciones, cl crecimiento cxplosivo del endeudamiento publico, el iuumento del desempleo, tre cos. Se presentan u continuación algunos indicadores relevantes que reflejan el estado de la economia del país fines dela de análiss
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INDICADORES ECONÓMICOS RELEVANTES 
(En millones de dólares/ %) 
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

          

Valores provisionales 20] ams [var 
[PE NOMNAL MAS 100543 | 100048] —0as%lin 
[PE REAL MMS 9632 | 7o0m | os3fi 

Pelcapta 6297] — eos | ssl) 
[Aticagita real 435] 4302] vel 
[Crecsmento Real Economia 380%] 030%] a2relio 
[Recaucaciones trbutarias 10m] 13313] 8%] 

[NFLACIÓN 207%] 330%] 79%] 
EXPORTACIONES MMS 25,132 | 10368 | 28.9%] 
EXP no petroleras MMS 1200] 11568] 1% 
[IMPORTACIONES MMS. 20433) 20450 | 228% 
ME No petroleras MAS. zoo] 16513 | 175%] 

BALANZA COMERCIAL MM $ 70m] —(2.002)| 190:5%| 
[REMESAS EXTERIOR. 2402 | 2377 | 34%] 

[DELDA PUBLICA MAS. 30140] 35430] resi 
INTERNA MMS. s2sse] 13100] 44%] 
ETERNA MMS ms82| 22308] 270%] 

PORCENTAJE DEUDA/P, 30.0%| 354%] 181% 
[TASA DE CRECMPOBLACIÓN 15D6| 148%] 20% 
[DESEMPLEO 380%] 477A| 255% 
[SUBEMPLEO + no clasificado 4659%| 4809%| 30% 
[SALARIO MNMO SECTORIAL $ ass0o | 30800 | 34%] 

[TASA INTERÉS PASIVA CORP. 510%] — 514%] 08% 
[TASA INTERÉS ACTIVA CORP alos]  e22%| 126%] 
[PRECIO PROMEDIO PETROLEO $ 7e7o| «ro | 47a% 
[RESGO PAÍS. 56300] 142800 | 159,5%] 
[RESERVA DELBREDISPOS Mus] 3000] 24980| -308%]     
(1) Previsiones Banco Central del Ecuador 
(2) Dato oficial 33 05MM (no contabiiza Saldo CETES. Bonos, Via. 
antpada petroleo. 

LA EMPRESA 

La empresa no estuvo exenta del entorno recesivo, Sus princspales cientes redujeron sus previsiones de compras de tuna 
manera importarte 1 la menor demanda. Si bien las rescciones a las importaciones generadas en el año permitían 
esperar un crecimiento de los pedidos producidos localmente, la recesión generalizada golpco a miestros grandes cientes 
que sl bien sustiuyeron pane de sus importaciones 1x0 concretaron Jos pedidos esperados. A pesar de ete panorama 
«desalentador, logramos crecer 15% nestras vetas 

No logramos concretamos exportaciones a nuestros clientes eu Venezuela debido la ess aguda que vive este país. Los 
daros destinos explorados no pudieron efecuvizanee en gran medida por los altos costos de producción locales 
Competimos con países con ventas importantes en el costo de mano de obra, cu el abastecimiento adcemado de insumos 
y materias primas y con mecanismos e incentivos de fomento a us exportaciones lo que no disponemos localmente 

Nuevamente ratificams la acertada decisión de invertir en empresas productivas. Gracias a los resultados positivos de 
estas empresas en el año 2014, muestra compañía cbtuvo beneficios importantísimos producto de los dividendos 
«stregados por dichas compañías. Este ingreso no perativo se refleja positivamente en los resultados finales de muestra 
compañía. 

A contianción podemos ver cuadros que resumen ls unidades producidas y las ventas realizas por la compañía
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[MA RROQUINERIA 46997 | 05407 2400 | -975%)] 
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suerora sam] res7] 0099] 150] 
SEVEDIAMBDE Sa] E] 00 
[varas toraLes verso] 00450] 77079 11519)       

(1) A partir del 2013 so ulminó área comercial de venta ropa trabajo 
(2) Senvicios arriendo maquinaria a terceros 

¡Normas sobre propiedad intelectual y derechos de autor. 

De acuerdo a lo resolución 04. Q.1.001 de ln 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 autesticidad de Los items producidos por la empresa. ésta ene legalizados y actualizados los 

regssros de las marcas de su propiedad. De 1gual manera, constata la propiedad de las marcas subcontratadas por Iereeros. 
ya sea a través dela presentación de contratos de licencia o delas representaciones de sus chentes. 

Implementación de Ni; 

La Administración, como responsable por ln preparación y presentación razomble de los estados financieros de 
conformidad con las Normas Internacionales de Información Fisanciera NITF 5, la cual meluye el diseño, implementación 
y la mantención del Control ntemo relevante para la preparación y presentación razomble de las Estados Financieros, tu 

Irabajado conjuntamente con los asesores externos y el cortador de la empresa para preparar los actuales balances los 
¡uales están libres de representaciones erróncas de importancia relativa. yu sea debido a fade o errar. 

RESULTADOS 

A comtiración. se presentan las cifras más relevantes de los resultados del ejercicio y la situación financiera u diciembre 
s12015



TEXAL S.A. 

ANALISIS DE LOS RESULTADOS: 

Resultados Anancieros: 

Delos Balances y el Estado de Pérdidas y Ganancias adjuntos se desprende que la empresa generó una utilidad después de trabajadores e impuestos de $1"787.524,22 dólwes 28,79% superior ula del año anterior. 
Los ingresos por vetas y servicios fueron de $ 913.379,30 dólares. Adiciomlmente, se generaron igresos no opentvos por $ 1'956.900.36 dólmres, siendo ls ingresos provenientes de dividendos en neciones margenas ch «as compas el oa de estos Íngresos. 

Los costos de operación, que llegaron a un total de $ 674.335.138 dólares, están compuestos por Los costos de ventas ($ 
A01400,18 dólares) y gastos de administración y servicos contratados ($ 260.160.56 dólares). Además, se incumió en. 

¿tros gastos no «peraciomles por $ 12 774,44 dólares. 

Ouentas del Balance: 

Cuentas del Activo, Se analizarin las cuentas mas representativas 
Caín y Banos. 
La empresa busca minimizar los tiesgos de iliquidez del mercado cuncelando la mayoría de sus pasivos comentes 

Dispueso al 31 de diciembre de $ 21.469,90 dólares eu caja y bancos. 
Cartera 
Cartera de Inversiones: 

Dentro de la polítca de opúmizar las inversiones y reducir los riesgos, la compañía consolidó sus inversiones en tres 
tancos y una financiera local. El valor de inversiones netas, al cierre de este ejecici, alcanzó la cifu de $ 221420833 

dólares 
Cartera de Clientes. 
La cartera es saludable y está conformada por clientes de reconocida solvencia comercial El periodo promedio de cobro 
«ventas locales es de 42 días El valor tota de esta cartera asciende, al 31 de diciembre, u $467 762,29 dólares 

  

Activos Fijos: 
Los activos Ajos de la compañía representan un valor neto de $ 254,807.43 dólares en los que se incluyen maquinarias, 
equipos € instalaciones. Et el año 2015 la empresa dio de baja vanos activos que ya habían cumplido su vida Útil y ha 

pospuesto la renovación de algunos equipos 

Amersiones en acciones: 
Al cre del jerciio, est un valor de $ 4139223419 en iversiones en scciones de compats valoradas de acuerdo 4 
datos presentados por dichas compañías. 
Cuentas del Pasivo; 
Documentos y Cuentas por Pagar: De acuerdo 4 la estratega de mnumizar sus deudas logrando descuentos por pronto 
pro a fin de año, la empresa dispuso la cancelación de sus principales pasivos comentes AJ 31 de diciembre el saldo de 
sta cit esde $ 4827299 

Indices Financleros: 

Los indices obtenidos presestan una situación muy Saludable de la empresa. El nivel de endeudamiento del 729, el 
apalancamiento de 008 y uma razón comente de 5.13. permiten esumar que la empresa sá en capacidad de afotar 

pstodos decis y perros adecuadamente 

  

  

  

        

E 2015 
apalancamiento. 005 0.08 

[nivel de endeudamiento 135%] 721%] 
[razón comente 502 513    
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PERSPECTIVAS PARA EL 2016 
  Las previsiones gnbermamentales iniciales prescutabar cifías de crecimiento del 296 e infación proyectuda del 28% La ¡salda vertiginosa del precto intemactonal del petólco u niveles cercanos alos 5 25 por buri, a rección distica delas ingresos fiscales como consecuencia de la recesión y la important revalorización del dólar, Obligan al gobierno 4 ajustar stas citas a baja Orennísmos intermacionles prevén ínchuso un año con decrecimiento ekonómico del orden del 16. 

    

La ¡liquidez de la caja fiscal, con una brecha oficial de 7.000 millones de dólares y extrnoficial de más de 10.000 millones, sá obligando al gobiemo a buscar desesperadamente ruevas fuentes de ingresos Se están implementando mevos "impuestos, se propone mantener las restrcctones a les importaciones y e ha reducido ciertas inversiones eu bra pública Todis estas medidas parche, s bien podrán frewur la demande y requerimiento de dólares atacan seramente al sparato Froductivo y profundizan la recesión en meso pals. No vemos esfuerzos importantes en reducir el gesto corriente que está ahogando al estado, 

Vemos como une salida válida acudir organismos muluaterales que permitan 4 Feundor acceder y cróditos 4 tasas razombles alu vez que el estado debe tomar medidas le ajuste cufocadas en la reducción de subsidios y en procesos que ronctivet1 4 ln economía en vez de frerarla. Desafbrtundamente estas medidas tienen un alto costo político que no. estamos seguros el gobierno quiera sum is aún en un año elector con tanto intereses en juego. 
Nos preceupa en extremo que se sigan tomando medidas enfocadas únicamente en sostener la criss con el menor costo político y 10 procesos de reactvación que nos permitan mirar hacia adelante con optimismo y confianza. De no generoso ste proceso de reactivación, la recesión se proflndizará nfectanda en um mayor medida los mveles de empleo, la recuperación cconomica del pais y pomendo en riesgo ln dolurzación de muestra economía que ha sido posiblemente la ¡mica barrera a un deterioro total de la misma. 

Previsiones para Texal en el 2016 

La decisión gubermamental de favorecer el consumo de productos mcionsles restringiendo las importaciones y la recesidad de conimar con estos mecanismos de desmnceáivo las mporaciones puede senerar in esceano poshivo pora la empresa a conto plazo. Hemos recibido una muyor demanda de nuestros servicios y productos eu el primer trimestre del año como respuesta ñ los problemas de alustecimiento extemo de muchos de Jos negocios locales relacionados Si bien será importante sprovectnr la coyuntura del mercudo no debemos ver este beneficio como tra Vesta mesi y lr lao so aja cl mejorcito Somme esa Prodi y Cl lo q prmah sai forlecidos de este proceso tum vez que ls restrictore so levanten Paralelamente, la recesión que vive el als está afectando los resultados de las empresas donde mantenemos inversiones las que proyectan un reducción drástica deus beneficios para el presente uo 
Vemos con pestmismo Jas posibilidades de reactivar muestras exportaciones 1 Venezuela u 4 Lerceros países. La oconomia 
venezolana está my debalitada y no existen garantías 1u seguridad co negociaciones con ese país y. en relación 1 otros mercados, el encarccrmiento de la producción loca Ice imposible competir con otras proveedores intemacionales 
SI bin las perspoctivas de ingresos provenientes de muestras inversiones es incierta, ma vez más, se úifica el acieto de 
Huber invertido en empresas comerciales en anos pasados. Los reudimientos que dichas inversrones están dando a muestra 
compañía permiten 4 Texal tener una fiente externa de Ínasesos menos sensible 4 los faclores que afectan nmestro 
principal negocio 

El presente año será un año de retos al que hemos calificado como un ño de sobrevivencia en el que no Solo buscaremos 
aprovectar las oportunidades que se presenten cu el mercado Sino en el que impulsaremos acciones de optimización de 
muestos procesos y reducción de nuestros costos 

  

Para conclul, señores accionistas, queremos expresurles ¡metro agradecimiento por la confianza y apoyo depositados en 
los ejestrvos y el Directorio de Texal lo cual no hace sino comprometemos de una mayor manera en conseguir los 
objetivos de crccamiento de la empresa y su proyección intermaciora! en los años venideros. 

  

De los sejores acciorast 

ne Les mn 
GERENTE 

 



TEXALS.A. 

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

DETEXALSA. 

EJERCICIO ECONÓMICO 2015 

Señores Accionistas: 
En complemento e las sponciones legal» lo csblecido o sao sociales dela compañia, la admiración 
prosenta a ustedos el informo cconómico consolidado de las empresas Toxal S.A. y Royaltex S.A correspondientes al 
ejercicio correspondiente al ño 2015, El informe contiene un análisis de los acontecimientos y resultados del año en 
mención e incluyo las provisiones para el año 2.016 

La esonomia ecuatoriana, de acuerdo a datos del Banco Central, creció 0.39% cn cl 2015. Se evidencia un proceso de 
desaceleración económica que viene impactando a muestra cconomia desde hac= algunos años cuando registró 
recimentos supenoros al S%%. Si bien existen algunas vanables que incidcn cn ste proceso, la economia ccuatoniana, 

sigue dependiendo en ran medida delos ingresos netos quelo genera la exportación de peto el cua, enel 2015, e vio 
“afectado por una reducción Important del precio internacional llegando n comercializar a fines de diciembre por debajo 
de los 530 por barril y promediando el año 201. cn $41,50 un 47% inferir al promedio del año 2014 

La reducción drástica de los mgresos fiscales obligó al gobierno a frenar muchas de las inversiones en obra pública que 
favorecían el movimiento cconómico por la inyección de liquidez al mercado, Adicionalmente, implementó medidas de 
control a las importaciones 2 través de salvaguardas logrando reducir éstas cn un 17.6%, producto no solo del 
«encarecimiento de los productos importados sino también dela contracción y recesión de muestra coonomía. 

La urgencia de obtener recursos frescos para poder cubrir obligaciones, especialmente el gasto corriente, obligó al 
'obiemo a endeudarse a través de reventa de petróleo o con préstamos a altas tasas de interés. 

El gobicmo ha implementado una estratega sostnida en busca del cambio de la matrz cnerítica continuando con 
grados mvernones en cto sector De gual mancra, ha impulsado varias acciones cn busca de un desarollo sostemdo de 
la industria que favorezca la sustitución de importaciones po xn un csquema claro y transparent que brinde seguridad 
juridica y laboral a mediano y argo plazo. Como consccuenca dica delas restricciones y dela recesión interna más 
¿que de las políticas de forilecimiemto del aparato producawo en el 2015 se imporió 17.3% monos de productos no 
petroleros que enel 2014 y se exportó 6.1% menos. El resultado neto fu un muevo défiu comercial no petrolero de 4.445 
mllnes de dólares y un déficit comercial global d 2.090 millones que fue cubieto principalmente con la preventa de 
pool y endeudamiento cxdermo proveniente, en su gan man ría, de China. 

A diferencia del año anterior en que la mayoría de indicadores económicos cran favorables, en el año de análisis, los 
indicadores muestran claramente el fc inparante dl prosa recio que vive l Ecuador sos odos ls cmo Es 
alarmante analizar la reducción de nuestras exportaciones, el crecimiento explosivo del endeudamiento público, el 
"aumento del desempleo, ente otros. Se presentan u continuación algunos indicadores relevantes que reflejan el estado de. 
la economía del país fines del año de análisis.
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INDICADORES ECONÓMICOS RELEVANTES 
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CICTTNTA 100.543] 100.048 | -oaolí 
[Pa RERLINS sos] room] oso 

[capta 627] oo] af 
[capta rea 4250] 4302] 12 

[Crecimiento Real Economía 3.80% 030%) 92.1% 1 
[INFLACIÓN 387%] 330%] 79% 
[EXPORTACIONES MAS 25732 | 10300 | 200%] 
[MEORTAGONES MMS 20423] 20450 | 220%] 
[BALANZA COMERCIAL (701) (2.092)| 198.59%| 
REMESAS EEROR 2402] 230] 34%] 
DEUDA PUBLICA M5 30100] 35430] 170x] 

TERA AMS 12550] 19309] — 44%] 
EEN 732] 23] 70%] 
[FOCA DADAS 300%] 354%] 101%] 

[sarao 300%] 477%] 255%] 
[SUBENLEO +10 iaticado a6so%] —2009%| 30%] 
[SALARIO MINIMO SECTORALE | 35400] 36600] 34% 
[RIESGO PAÍS 563.00. 1,428.00 | 153.6%] 
[reserva peusrensros 615 | 29000] 20900] 208% 
1 Peones Banco Canal del Ezuador 
(2) Dato oficial 33.015MM (no contabiliza Saldo CETES. Bonos, Vta. 

antcipada petróleo. 

LAS EMPRESAS. 

Texal S.A. no estavo exenta del entorno recesivo, Sus principales clientes redujeron sus previsiones de compras do una 
manera importante a la menor demanda. Si bien las restncciones a las importaciones gencradas cn el año permitían 
esperar un crecimiento de los pedidos producados localmente. la recesión generalizada golpcó a muestros grandes clientes 
que si bien sustituveran parto de sus importaciones mo concretaron los pedidos esperados. Á pesar de este panorama 
desalentador, logramos crecer 13% nuestras ventas. 

En cuento a Royaltex, La iliquidez y recesión que afoció a la cconomia ccuatoriana repescutió ca el negocio de la 
empresa. Tanto las ventas de cadena como los negocios de provisión de ropa de trabajo y otros cliemtes se vieron 
afectados por la reducción de la demanda y por la falta de circulante producto de la menor inyección de recursos del 
estado enla economía lo que produjo una reducción importante de sus ventas. 
Normas sobr propiedad intelectual derechos de autor; 

De acuerdo a la resolución 04.011.001 de la Superintendencia de Compañías publicada cl 10 de marzo del 2004, la 
mprera debo exponer sobre cl estad de cumplimiento de las normas sobre propcdad inlcctul y derechos de auior 
¿Com ln de garamtizar la atenocidad de Jo em peducios or la empresa, ¿a bene legalizados y scnalzados los 
opus de las marcas de su propcdad. Do tual mancra. constata la propacdad de ls marcas sbconratads por leccros 
vasca a rav de la prosentción de contratos de cenca 0 e as representaciones de sus cents 
«Implementación de Nit: 

La Administración, como responsable por la preparación y presentación razonable de los estados financieros de 
conformidad con las Normas Intemacionales de Información Financiera NIIF's, la cal incluye el diseño, implementación 
y la mantención del Control Interno relevante para la preparación y presentación razonable de los Estados Financieros. ha 
trabajado conjuntamente con los asesores externos y el contador de la empresa para preparar los actuales balances los. 
cuales están libres de representaciones erróneas de importancia relatva, ya sea debido a fraude o error 

RESULTADOS 

A continuación, se presentan las cifras más relevantes de los resultados del ejercicio y la situación financiera 
consolidados a diciembre dol 2.015,
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ANALISIS DE LOS RESULTADOS: 

Resultados financieros: 

De los Balances y el Estado de Pérdidas y Ganancias adjuntos se desprende que so generó una utilidad después de 
Arabajadoros e impuestos de $ 1"535.101,77 dólares, 22% menoros a la del año anterior 

Los ingrosos por ventas ordinaria representaron $ 13'992.121,15 dólares, 11%6 inferior al periodo antenor. Se generaron 
osos ingresos mo operativos por $ 233.582, dólares 

Los costos de ventas total de $ 6"571.560.98 dólares. Se generaron Gastos Administrativos por $ 970.201.37 
dólares y Gastos Comerciales por $ 4'001.923,21. Se generaron otros gastos operacionales por $-49.761,94 dólares, 

  

Cuentas del Balance: 
¡Cuentas del Activo.- Se analizarán las cuentas más representativas: 

al 31 de diciembre de $ 1"045.967.95 dólares en caja y bancos. 

Inventarios: 
Se comabilizan al cio dl ejrcicho $ 3.094.043 dólares en inventarios. El 64% corresponde a prendas terminadas, 12% 

A prendas cn proceso y 24% a materias primas. 

  

  

Cantera: 
Cartera de Inversiones 

Dentro de la política do optimizar las inversiones y reducir los riesgos, se consolidó inversiones cn tres bancor y tna. 
financiera local El valor de inversiones netas, al ciere de ete ejercicio, alcanzó la cifra de $ 4*612.587,76 dólares 
Cartera de Clientes 

La cartera es saludable y está conformada por clientes de reconocida solvencia comercial. El período promedio de cobro. 
¡en ventas locales esde 26 días. El valor total de esta cartera asciende, al 31 de dicxembro, a $ 1"027780,62 dólares 

Activos Fijos: 
Los actvos fijos representan un valor neto de $ 1089962 dólares cn los que se incluyen terrenos, edificaciones, 
maquinarias, equipos e instalaciones 

Taversiones en acciones: 
Al cierro del ejercicio, existe un valor de $ 10.214,27 dólares en inversiones en acciones de compañías valoradas de 
cuerdo a dato» presentados por echas compañías. 

Cuentas del Pasivo: 
Dosumgntosy Cuentas por Pagar; De acuerdo la strogía de minimizar deudas logrando descucatos por pronto ago a 
fin de año, se dispuso la cancelación de los principales pasivos corrientes. Al 31 de diciembre el saldo de esta cuenta es de 
$ 168.058 dólares 

Obligaciones Laborales. Se contabilizan al 31 de diciembre $ 821.130,51 dólares cn sta cuenta 
Obligaciones tributarias. Se contabilizan $ 876.975,70 dólees en esta cuenta 

Pasivo Corriente: Se contabilizan $ 731,933,50 dólares en jubilación patronal e indemnizaciones laborales. 

Índices Financieros: 

Los índices obienidos presentan una situación muy saludable de la empresa. El nivel de endeudamiento de 031, el 
“apalancamiento de 1,32 ys. 1,38 del año menor y una razón corriente de 5,09 vs. 4,06 del año antenor permiten estimar 
que la empresa esta en capacidad de afromar periodos de cris y superarlos adecuadamente 

PERSPECTIVAS PARA EL 2016 

Las previsiones gubernamentales iniciales presentaban cifras de crecimiento del 2% e 1flación proyectada del 2.8%. La 
caída vertiginosa del precio internacional del petróleo a niveles cercanos a los $ 25 por barri, la reducción drástica de los 
Ingresos fiscales como comsevuencia dela rcemón y la importante revalorización del dor, obligan al goleo u ajustar 
estas ctas la baja. Organismos internacionales provén incluso un año con decrecimiento económico del orden del 1%.



TEXAL S.A. 

La iliquidez de la caja fiscal, con una brecha oficial de 7.000 millones de dólares y extraoficial de más de 10.000 millones, 
está obligando al gobicno a buscar desesperadamente muevas fucutos de impresos. Se están implementando nuevos 
impuestos, se propone mantener las restricciones a las importaciones y se ha reducido ciertas inversiones en obra pública. 
Todas estas medidas parche, si bien podrán frenar la demanda y requerimiento de dólares, atacan seriamente al aparato 
radar y prenden moción e ogro pl. Noves sur ports e dul ano cometo que 

Nos preocupa cn extremo que se sigan tomando medidas cufocadas úmcamente cn sostener la ensis con el menor costo 
político y mo procesos de reactivación que nos permitan mas hacia adelante con optimismo y confíamza. De no genorare 
esto pruceso de reacuvación, la recesión se profundizará afectando cn una mayor medida los mivelos de empleo, la 
úrocuperación económica del país y poniendo en riesgo la dolarización de nuestra economía que ha sado posiblemente la 

única barrera a un deterioro ota de la misma, 

Previsiones para el 2016 

La decisión gubernamental de favorecer cl consumo de productos nacionales restringiendo las importaciones y la 
"necedad de continuar con estos mecanismos de desincentivo a las importaciones puede generar un escenano positivo. 
para la empresa a corto plazo. Hemos recibido una mayor demanda de muestros servicios y productos en el primer 
Snes del alo como ropueña 4 los problemas de alanscinieno extemo de muchos delos agocos locals 

En el negocio Retail de Royalex las perspectivas no son positivas si consideramos que el país está inmerso cn una aguda 
recesión. Se pronostican ventas inferiores en un 10 a 15% para el presente año, 

El prescote año será un año de retos al que hemos calfícado como un año de sobrevivencia en cl que no solo buscaremos. 
aprovechar las oportunidades que se presenten en el mercado seno ca el que impulsaremos acciones de optimización de 
"muestos procesos y reducción de muestros costos. 

Para concluir, señores accionistas, queremos expresarles nuestro agradecimiento por la confianza y apoyo depositados ca. 
los ejecutivos y el Directono de Texal lo cual no hace smo comprometemos de una mayor manera en conseguir los 
objetivos de crecuniento de la cepresa y su proyección intemacional en los años venideros


