Sefiores Accionistas:

Ein calidad de Comisario de PAT PRIMO ECUADOR COMERCIALIZADORA S.A v
dando cumplimiento a lo dispuesto en ia Ley de Compafiias. pongo en su conocimiento
sefiores Accionistas el Informe de Comisario, luego de haber efectuado el anilisis del
Bualance Generul v del Estado de Resultados de la compadila por el gjercicio econdmico
terminado al 31 de diciembre de 2013, Los Estados Financieros antes indicados son de
responsabilidad de la administracidn de la Compaifa, siendo mi responsabilidad emitir
una opinidn en base a la revision efectuada.

Por loantes mencienado expongo lo siguiente:
L. ANALISIS GLOBAL
1. ANALISS MACROECONOMICO DEL ECUADOR 2013

La elaborscion del presente informe se ha realizado considerando 1u informacion
que consta en el Banco Central del Ecuador, Instituto Nacional de Estadisticas v
Censos, Ministeric Coordinador de Politica Econdmica y Ministerio de
Economie v Finanzas, entre omos:

IDe acuerde a lo esisblecido en el Banco Central del Fcvador (BCE). la
estimacitin del PIB para el ejercicio fiscal 2013 fue del 4.10% sin embargo el
valor con el cual cierm el gjercicio econdimico es de 3,98%.

De scuerdo gl informacion publicada por el Banco Central del Ecuador (BCE)
sobre los resultudos de las Cuentas Nacionmles v de la Balanza de Pagos,
correspondientes &l tercer trimestre de 2013, el crecimiento interanual del PIB
llegd a 4.9%. lo cual demuestrs un buen desenvolvimiento de la economia del
pais, ubicindola como una de lae economias con mejores resultados en Ja regidn.
Con este desempefio, se estima que el crecimiento del afio 2013 estard por
encima de la prevision de crecimiento del PIB de 4.05%.

El buen resuliado del crecimiento se explica mayoritariamente por ¢l desempefio
del sector no petrolero, que tuvo un crecimiento interanual de 4,9%, asi como
también por el sector petrolero, que ¢recio en términos interanuales en 3,8%. En
el tercer trimestre de 2013 el sector no petrolers contribuyd con el 4.2% del
crecimiento del PIB (4,9%),

Los principales componentes del PIB que registraron un mayor erecimiento en el
tercer trimestre de 2013, con relacitn o su similar de 2012, faeron: Iﬁs'@



exportaciones (6,6%), la formacion bruta de capital fijo (5,0%) v ! consumo de
los Fogares (4,0%),

De acuerdo al BCE, luego del afic 2010, la cconomis no petroléra lleva |5
trimestres consecutivos de crecimiento positivo,

Finalmente, las actividades econdmicas que mas contribiyeron en términos
interanuales: al crecimiento del PIB del tercer trimestre de 2013 fueron:
Construccidn (0,62%), Petrdlen y Minas (0.56%), Actividades Profésionales
(0,54%), agriculwra (0.53%) y manufactura (0.46%).

Balgnza de Pagos

En relacidn a la Balanza de Pagos, en el terctr trimestre de 2013 la Cuenta
Corriente presentd un déficit de 0.2% del PIB (USD -157,7 millones), manto
inferior al resultado registrado en el trimedtre anterior, 0.8% del PIB (USD -
727.1 millones). Esta evolucitn se explica por una disminucién en los déficits
de ln siguientes balanzas: Bienes de USD 519,5 millones a USD 90.1 millones;
Servicios de LISD 454.2 millones & USD 404,7 millones y Renta de 1ISD 366.6
millonies a USD 3014 millones. Por otra parte, ol superavit de las Transferencias
Corrientes aumentd de USD 6132 millones & USD 6385 millones. Este
comportamiento en lps componentes de la Cuentz Comiente determind que el
défict Gisminuyera frente al trimestre unterior.

En la balanza d¢ bienes, s¢ observa que en el tercer trimestre de 2013 Jas
exporiaciones ecuaturianas crecieron en 7,7% respecto al sépundo trimestre, En
lo referente & las importaciones, cabe destacar que en el tercer trimestre de 2013
ésns alcanzaron USD 6,733,6 millones frente 4 USD 6,689.9 millones del
segundo trimestre, un incremento trimestral de 0,7%,

Exportaciones

En los dove meses transcurridos (enero — diciembre) del afio 2013, el 74.3% del
total de las ventss externas del pals en valor FOB. se destinaron al continente
americano. EE.ULL fue ¢l principal mercado para las exportaciones ecustorianas
con 44.6%, seguido por ¢l grupo de paises que conforman le ALADI con 27.4%:
v dentro de este s CAN con 11.3%: mientras que ¢l resto de paisss de América
participaron con el 2.3% del tatsl de exportaciones.

A Europa se desting 16.4% de Jas ventas externas, ocupando el fercer lugar de
imporiancia como mercado; porcentaje dentro del cual la Unidn Europea tiene
12.2%, el resto de paises de Evropa contabilizaron el 4.2%; Asia compr ¢l 8.4%
de los productos esuatorisnos; Africa, Oceania v Otros en conjunto tuvieron una
participacion de 0.8%.
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Al comparar los datos registrados en el afio 2012, se obssrva que las
exportaciopes ecuatorianas se  ncrementaron con: i) Ewropa en 2.1%.
correspondiéndole a la Unlén Europes el 1.9% y al Resio de Europa el 0.3%: ii)
Asia en 1.7%, sobresale China con el 0.6%y v, iii) Africs. Oceania y Otros en
0.3%. Decrecieron las exporticiones hacia: i) ALADI en -2.9%; ii) el Resto de
América en 1. 1%, 1ii) EE.ULUL en 0.1%; v §ii) Japon en -0.5%.

Durante &l afia 2013, en valor FOB, los principales destings de los productos
petroleros ecuatorianos fueron: EEUL (60.5%), Chile (14.7%), Peri (10.79%),
Panami (4.1%), Japon (2.9%), China (2.2%), Espafia (2%), Guatemnls (0.9%),
Hong Kong (0.8%). E! Saivador (0.6%), Hondurss (0.6%). v. Colombia (0.1%).
En cuanto = las cxportaciones no petroleras principalmenie se dirigicron a:
EEUL (24%), Colombia (8.4%), Rusia (7.5%), Espafia [4.5“}; Venezuela
(4.3%), Molanda (4%), Italie (3.9%). Alemania (3.8%), Chile (3.6%), Perfi
(3.5%), Francia (2.9%), China (2.4%), Bélgica (2.2%). Reino Unido (1.7%).
Japsin (1.4%), Argentina () 3%), Brasil (1.2%), México (1.1%), Canada (1.1%),
Corea del Sur/(0-4%), Panami (0.496); v al resto de paisis (16.1%),
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Las compras del exterior registradas duranie el 2013, muestran que Jos bienes
que compra el Ecusdor, provienen en gran porcentaje de América (63.1%), el
mercédo comin ALAD] es el principal proveedor aportando con 31.3% del
valor total FOB, de ese porceniaje los paises que conforman ls CAN participan
con 13.2%, el segundo proveedor de las importaciones son tos EE.ULU con el
29.3%, ocupa el tercer lugar ¢l Continente Asidtico con 24.6%, desiaca dentri de
este, China con 12.7%; v, finalmente Europa con 11.8%, la Unién Europea
participa con'el 10.8%.

Las importaciones petroleras, en ¢l afo 2013, en valor FOB, procedieron
principalmente de: EEULI (52.9%), Panamd (20.1%), Espafia (5:3%), India
(4.5%), Reino Unido (4%6), Perii (3.596), Corea del Sur (2.9%), Holanda (1.2%),
Colombia (0.6%), Veneruecla (0.2%), Argentina (0.1%3), China (0.1%6), v, del
resto de paises (4.8%). Las compras extemnas no petroleras procedieron de:
EEUU (22.1%), China (16.5%), Colombin (11.1%). Mexico (4.6%), Perl)
(4.5%), Brasil (4.2%), Carea del Sur (3.9%), Chile (3%), Panamd (2.9%), Japén
(2.8%), Alemanin (2.8%), Argenting (1.9%), Espafin (1.9%), Béigica (1.5%),
Talia (1.4%), Tailandia (1.3%), India (1.2%), Canada (1.29%), v, del resto de
paises (11.1%),
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Al finalizar ¢l afio 2013, las balunzss comerciales petrolerss. en millones de '®



ddlares, fueron principalmente: Favorsbles con: EEUU (USDS5,347.7), Chile
(USD 2,066.4), Peri (USD 1,295 2), Jupdn (USD 415.5), China (USD 300.2),
Guatemale (USD 121.4), Hong Kong (USD 109.3), El Salvador (USD 86.9); v,
Honduras (USD 82.1). Deficirins con: Panama (USD -626,8), Indin (USD -
270.6), Reino Unido (USD -238.4). Corea-del Sur (LISD -177 ), Holanda (USD -
73.7), Espafia (USD -45.5), Colombia (USD -29.6), Venczuela (LISD -11.1),
Argentina (USD -6.1), Alemania (USD -4), Bélgica (USD -2.4): v, Brasil (LSD
-2},

Los resultados de las balanzas comerciales no petroleras en €l afio 2013, en
millones de dblares, fileron Favorables con: Rusin (USD 725.9), Vencziela
{LISD 430), Holanda (USD 223.8). Francia ( LSD 195.6), ltalia (USD 146.9),
Espafin (LISD 127.9), Reino Unido (USD 96.4), Cuba (LISD 23.7). Honduras
(USD 20.1), Nicaragua (USD 17.5), EI Salvador (USD 1.8); y, Angols (USD
1.67). Deficitarins con: China (USD -3.001.9), EEUL (USD -1,751), Colombia
(USLy -1.268.1), Méxica (LISD -784.4), Cores del Sur (USD -725.7), Brasil
(USD -696.8), Panamé (L'SD -536.5), Peru (LISD -499.3), Japon (LISD 407.2),
Teilendia (USD -249.4), Argentina (USD -235.9), India (USD -214.9), Chile
(USD - 203.1), Hong Kong (USD -188.3), Taiwn (USD -188.2), Alemania
(USD -135.7), Canadd (USD -113.1), Bolivia (USD -80.8), Bélgica (USD -
71.8), Uruguay (LSD -20.9), Paraguay (UISD -14.5); y. Guatemala (USD -2.9).

En el afio 2013, los saldos registrados en las balanzas comerciales del Ecuador
por continente, en millones de dolares, ueron: Amética (USD 2,315.9); Furopa
(LISD 1,049.6); Asin (USD -4, 233.5); Africa s 825 ¥ Oceania (USD 5.3).

Inflacién

L inflacion acumulada de diciembre de 2013 se ubied en 2.70%, poicentije
inferior al de igual perfodo del afio 2012 que fue de 4.16%. Por divisiones de
consume, I8 mayar inflacion aeumulada se ubicd en Bebidas Alcohblicas,
Tabaco y Estupefacientes (7.90%), Restaurantes y Hoteles (6.35%), w.
Educacitin (6.05%); las Comunitaciones registraron deflacion de -0,10%.

En diciembre de 2013, los grupos de productos de Agroindustria v de Servicios
fueron los sectores econdimicos con mayor inflocion scumulads; ol sector
Agropecuario ¥ pesca fue deflacionaric.

Al concluir el afio 2013 se evidencia la recuperscion del poder adguisitivo de la
poblacitin exmudo en fa brecha establecida enire ln variacion del indice de
salario real y la inflacidn anual,

En diciembre de 2013, Machals, Cuenca, Loja. Quito y Guayaquil registraron la
mayor inflecion anual por wbre el promedio generl anual (2.70%). Enht@



inflacion mensual las ciuwdades de Guayaquil. Mants v Ambato fueron las de
mayer incfemento por sobre el promedii general mensiml (0,20%); Cuenca foe
la tmica cludsd que registrd deflacion.

2. ADMINISTRACION

Los Administredores de la compafifa durante ¢l periodo econdmico 2013 han
cumplide con lo establecido en las normas legales v estutarins vigentes, asi
como con las disposiciones aprobadas en las Juntas de Accionistas de la
Compafiis.

Los Libros Sociales de Acciones, Libros Talonarios de los Tiulos de Acciones,
lns Actas de Juntss General y ¢l Expediente de Actias de Juntas de Accicnisias,
asi como todos Ios Libros de Conmabilidad se encuentran actuslizados v bien
custodiados como lo determinan las Resoluciones de la Superintendencia de
Compaiiias. De igual manera puedo indicar que las cifras presentadas en los
estados linancicros mantiencn comespondencia con ¢l libro mayor y auxiliares
de In contabilidad, las transacciones han sido registradas de conformidad con
los Principios de Comtabilidad Generalmente Aceptados modificados en cierios
aspectos por normas ¥ pricticas contables establecidas o autorizadas por s
Superintendencia de Compafiss del Ecusdor y por disposiciopes de orden
iributario emitidas por el Servicio de Rentas Intetnas. De igual manera certifico
que bn compailia mantiene sus estados finangicros en Normas Intemacionales de
Informacidn Financier.

Los procedimientos de control intenio financieros adoptados por la Empresa
son adecuados para permifirle a la Administrocion una razonable seguridad de
que los setives estin salvaguardados fisicamente v que sus transacciones han
sido adecuadamente efectuadas para permitir la preparscitn de informacidn
financiera razonahle y confiable, ademds el control intemo ha sido revisado por
los Auditores Externos de la Compaiia.

Por las limitsciones inherentes o cuaiquier sistema de coitrol interno €% posible
la existenyia de errores no detectados, por 1o que es necesario que dicho sistema
sea periddicamente evaluado y actualizado pars reducir el riesgo de que los
procedimientos s tomen inadecuados por cambios en las condiciones o grado
de cumplimlenta de fos mismos,

Il. ASPECTOS CONTABLES

Los Estados Finantieros preséntados junto a sus anexos v guxiliares han sido
preparados en délares smericanos y. demuestran la veracidad de la informacion y
reflejan lo verdaders posigidn financiera asi como sus resulindos son Iu_s@



Por oiro lado. Ias restricciones de ciertas importaciones pudieron afectar el margen
operativo de fa compantia, esta iendencia <¢ ha dado en general en todos los sectores
afeciados por estss medidas gubernamemales: Adicional a lo expuesto. el cambio
de matriz prodictiva propuesto por 2! Estado busea fortalecer el consumo intermo y
la produccitn nacional; la compafis en este aspecto se ve en desventajs y asume un’
gran riesgo debido a que sus pperaciones vinculadas a su objeto social depende de
la importuoitn de telas y prendas de véstir; en mngin caso se realiza produccitn
local.

Para fa elaboracién del presente informe, tuve la presentacion de los Estados
Financigros y la colaboracién del personal administrativo v financiero de Ja
compaftis por lo que expreso mi agradecimiento, asi como 3 ustedes sefiores
Aceionistas por la confisnza en mi depositada.

Quito, 14 d¢ Mayo de 2014




