INFORME DE COMISARIO

Sefiores Accionistas:

En calidad de Comisario de PAT PRIMO ECUADOR COMERCIALIZADORA S.A y
dando cumplimiento a lo dispuesto en la Ley de Compafiias, pongo en su
conocimiento sefiores Accionistas el Informe de Comisario, luego de haber
efectuado la revision del Balance General y del Estado de Resultados por el
ejercicio econémico terminado al 31 de diciembre de 2017.

Los Estados Financieros antes indicados son de responsabilidad de la
administracion de la Compaiiia, siendo mi responsabilidad emitir una opinién en
base a la revision efectuada.

. ANALISIS GLOBAL

ANALISIS MACROECONOMICO DEL ECUADOR 2017

De los 10 paises de América del Sur que aparecen en el reporte del Fondo
Monetario Internacional, Ecuador ocupa el noveno lugar. Se ubica solo sobre
Venezuela. Esto se conocié del informe “Perspectivas de la Economia Mundial” de
octubre del 2017, presentado por el FMI, donde Ecuador refleja un pobre
crecimiento en comparacidon con la region sudamericana.

De acuerdo con el organismo, el Producto Interno Bruto (PIB) real del 2017 crecera
en 0,2 % y en el 2018 un 0,6%’ y ésta tendencia se mantendra hasta el 2021 para
el Ecuador. Esto se debe a que el crecimiento poblacional supera el econémico, lo
que implica que en promedio el bienestar de los ecuatorianos esta cayendo.

Entre 2017 y 2022 el PIB per capita de Ecuador se contraera 1% y el de Venezuela
17%. En contraste, en Perl crecerd 15%. Paises vecinos a Ecuador, como Colombia
y Per(, muestran cifras positivas, segun el informe. Para Perl se proyecta un
crecimiento de 2,7% en el 2017 y de 3,8% en el 2018, En tanto Venezuela tiene
perspectivas negativas de crecimiento de -12,0% en el 2017 y de -6,0% en el 2018

En cuanto al panorama local, el desempefio de éste afio, al igual que el anterior,
ha dependido en primer lugar del nivel de endeudamiento del Gobierno; el
financiamiento publico en el presente afio alcanza los USD 12.659 millones, segun
datos del Ministerio de Finanzas. Un segundo factor que ha caracterizado a este
afo es el precio del petrdleo. A diferencia del afio pasado, el actual Gobierno se ha
beneficiado de mayores precios, al menos unos USD 10 més por barril, lo que ha
significado mas de recursos para la caja fiscal; y es de esperar que la tendencia se
mantenga el siguiente afio debido a los acuerdos en la OPEP. El tercer factor que
explica el desempefio del 2017 es la mejoria que muestran los productos de$
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exportacion privados, liderados por los tradicionales: banano, café, camarén y
productos del mar, con tasas de crecimiento de dos digitos. Las mayores ventas de
materias primas han generado un mayor ingreso de divisas al pais, pero la
principal fuente ha sido la deuda publica, que ha inyectado la liquidez suficiente
para que la economia funcione, pero eso es insostenible en el tiempo.

El precio del petrdleo ecuatoriano tuvo un vertiginoso aumento durante el dltimo
trimestre del 2017, lo que empujé la cotizacién promedio a USD 46 por barril el
afio pasado. Ese valor fue 32% mayor al registrado en el 2016 y también 10%
mejor respecto al 2015. De hecho, se trata del mejor resultado desde fines del
2014, cuando los precios del petréleo empezaron a caer en el mercado luego de
casi una década de bonanza.

En diciembre promedid los USD 58 por barril y asi se ha mantenido a inicios del
2018. Las proyecciones para este afio son mejores porque el 2018 comenzé con un
precio alto, que se mantendrd durante el primer semestre del afio, cuando hay
una mayor demanda de crudos pesados como el nacional. Para sacar provecho del
mejor escenario petrolero, el Gobierno necesitaré mejorar las condiciones de
venta del crudo, gue este afio se encuentra comprometido en su totalidad’.

En cuanto al desempleo, la dltima encuesta divulgada por el Instituto Ecuatoriano
de Estadistica y Censos (INEC) advierte una baja en el numero de afiliados a la
Seguridad Social en el pais. Hasta septiembre del afio pasado, un 30,3% de las
personas con empleo tenia esta cobertura, mientras que en igual periodo de este
afno ese grupo bajo al 29,5%. Eso quiere decir que més o menos unas 100.000
personas dejaron de recibir esas prestaciones. En la misma encuesta hay otro dato
de la realidad laboral en el Ecuador: la informalidad aumenté. En septiembre del
2016 esta se ubicé en 44,5% y este afio subid a 46,4%". De acuerdo a las cifras
reportadas por el Banco Central del Ecuador la tasa de desempleo urbano al 31 de
diciembre de 2017 fue del 5.82%.

El Gobierno de Ecuador presentard su plan econémico en abril del 2018 y estara
enfocado en la reactivacion econémica, la atraccion de inversiones, el
fortalecimiento de la dolarizacion y la generacién de empleo. El sector empresarial
espera que el Proyecto incluya beneficios que generen inversion.

El Ministro de Finanzas, informo que el Estado cerré el 2017 con compromisos de
deuda y otras obligaciones pendientes que sumaron USD 66.604 millones. Si a este
monto se le suman los USD 3.000 millones por la emisién de bonos realizada en
enero del 2018, la deuda total del pais representa ya el 69% del Producto Interna
Bruto (PIB). De la Torre (MF) reconocié que el nivel de endeudamiento alcanzado
por Ecuador representa un problema, debido a que los costos financieros son
altos. “Tenemos un problema de endeudamiento, la deuda publica ha crecido muy /jv
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rapidamente en los Ultimos afios y nos estd limitando recursos que podriamos
usar para inversion productiva en el pais”. Segln el reporte de enero del 2018 del
Ministerio de Finanzas, la deuda consolidada del pais -la que no considera los
compromisos con entidades publicas como el Instituto Ecuatoriano de Seguridad
Social- Hegaba al 34,2% del PIB”.

En cuanto al sector de la construccién el BCE, en su Estudio Mensual de Opinién
Empresarial (noviembre 2017), determind una variacién negativa en varios
aspectos del sector de la construccién. Asi, la variacion mensual del personal
ocupado en esta drea fue de -2% en noviembre; el volumen de construccién
disminuy6é en 0.4% entre octubre y noviembre; los precios de los insumos
aumentaron levemente en 0.1%; v la situacion del negocio fue de -9%.

Para el 2018 el gobierno proyecta casi 10.000 kildémetros de mantenimiento y
desarrollo vial en todo Ecuador. Es por eso, que el gobierno ha estado trabajando
en la implementacion de modelos de gestion para vias, puertos y aeropuertos; a
su vez, estan empefiados en encontrar inversion nacional y extranjera para
solventar dichas obras.

Il. ASPECTOS CONTABLES

Los Estados Financieros presentados junto a sus anexos y auxiliares han sido
preparados en ddlares americanos y demuestran la veracidad de la informacién y
reflejan la verdadera posicion financiera asi como sus resultados son los
manifestados en los respectivos Balances del ejercicio econémico comprendido
entre el primero de enero y el treinta y uno de diciembre de das mil dieciséis.

Los estados financieros son el reflejo de la contabilidad que la Compaiiia ha
implementado y tienen los respaldos adecuados y suficientes.

En sus Estados Financieros han aplicado las normas, leyes y procedimientos
relacionados con movimientos y transferencias de activos, pasivos y patrimonio,
reconocimiento de ingresos, gastos, provisiones, depreciaciones.

Al 31 de diciembre de 2017 los valores por pagar correspondientes al Impuesto al
Valor Agregado, Retenciones del IVA, y Retencién en la Fuente del mes de
diciembre de 2017 fueron canceladas en enero de 2018.

Al 31 de diciembre de 2017 la compaifiia mantiene pérdidas acumuladas por USD
4.866.355, y presenta una utilidad del ejercicio antes de impuestos y participacidn
laboral de USD 9559.425. La compafila se encuentra inmersa en causal de
insolvencia técnica al superar las pérdidas el 50% del capital y total de Ias@
reservas.
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Se recomienda a los accionistas tomar medidas correctivas para superar la causal
de insolvencia, de no hacerlo la compafiia iniciard un proceso de liquidacién y
disolucién anticipada. De la revisién efectuada al cierre del ejercicio econdmico
2016 se advirtié sobre éste particular.

La Reserva Legal auin no alcanza el 50% del capital suscrito tal como determina la
normativa legal. Para el presente afio, se debera apropiar la reserva legal previa la
distribucion de dividendos.

La compafila mantiene vigente un préstamo con el Banco de Occidente de
Colombia por USD 6.000.000 mas los respectivos intereses.

IIl. OPINION E INTERPRETACION FINANCIERA

La utilidad del ejercicio asciende a USD 959.425, el impuesto a la renta generado
fue mayor que el anticipo determinado, por lo tanto se convierte en impuesto
definitivo por un valor de USD 322.126,77, las retenciones en la fuente realizadas
en el ejercicio fiscal ascienden a USD 267.486, el Crédito Tributario generado por
Impuesto a la Salida de Divisas es de USD 47.536.

El andlisis realizado como Comisario se efectué de conformidad con las Normas de
Auditoria Generalmente Aceptadas, incluye un examen sobre las confirmaciones
de las cantidades y revelaciones que presentan los Estados Financieros, se evalud
la aplicacién de los Principios de Contabilidad observados, por lo que considero
que el analisis provee una base razonable para expresar una opinién sobre los
Estados Financieros de PAT PRIMO ECUADOR COMERCIALIZADORA S.A. por el
periodo terminado al 31 de diciembre de 2017 que demuestran su verdadera
posicion financiera por lo que se recomienda la aprobacién de los mismos por
parte de los sefiores Accionistas y pueden servir de base para el inicio del
siguiente Ejercicio Econdmico.

Es importante acotar que a la fecha de elaboracién del presente informe no
contamos con balances auditados debido a que la compaiiia alin no cuenta con el
informe de auditoria externa.

Se recomienda superar la causal de insolvencia técnica y mejorar los margenes de
rentabilidad de la compafia asi como cumplir los plazos establecidos para
presentar la informacién sobre todo del accionista del exterior, ante la
Superintendencia de Compaiiias.

En un breve analisis financiero podemos indicar sobre los resultados obtenidos:

1. Activo

De la comparacion realizada del activo total de la compaiifa de los ejercicios
economicos 2017 y 2016, podemos observar que casi el 100% de la

composicién del activo se basa en el Activo Corriente que mantiene una g’



variacién negativa del 5.64%. La incidencia porcentual de los componentes del
activo es 97% activo corriente, 3% activo no corriente lo que se puede
claramente observar en el siguiente cuadro:
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Una vez analizado el pasivo de la compafiia podemos concluir que el mismo
disminuydé en USD 4.355.336 comparado con el ejercicio fiscal 2016. El
pasivo se encuentra conformado de la siguiente manera:

a. Pasivo Corriente en relacion con el ejercicio fiscal 2016, existe una
disminucién de USD 4.449.391 en valores reales directos de pasivo
corriente; el pasivo corriente constituye el 97% del pasivo total. @



b.  Pasivo Largo plazo en relacién con el ejercicio fiscal 2016, existe un
incremento de USD 94.055 en valores reales directos de pasivo
corriente; el pasivo corriente constituye el 3% del pasivo total.

Patrimonio

El patrimonio mejord respecto al afio 2016 disminuyendo la variacion
negativa por un valor de USD 208.243; sin embargo, mantiene una relacién
negativa de USD -8.142 ello a pesar de generarse utilidad durante el afio
2017; la diferencia respecto al ejercicio 2016 radica en el saldo de
resultados acumulados de ejercicios anteriores por USD 4.714.820.

La relacién pasivo / patrimonio estd compuesta de una variacion negativa
en el patrimonio 100% por el pasivo y -0.04% patrimonio lo que significa
que no es equilibrada. Los accionistas deben considerar cubrir las pérdidas
acumuladas, superar la causal de insolvencia técnica, mejorar los margenes
de rentabilidad, mejorar las politicas de la compafiia y puesta en marcha.
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Estado de Resultados: De la revision realizada del Estado de Resultados de
la compaiiia se puede determinar que los costos y gastos comparados con
el total de ingreso corresponden a un 98.13%, porcentaje que disminuye
en 1.57% al compararlo con el ejercicio fiscal 2016, ello significa que los
costos y gastos se mantienen elevados por lo que en relacién al ingreso
total dejan un margen bajo. %
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Del analisis realizado a los estados financieros de la compafiia, se puede apreciar
que el margen de rentabilidad obtenido es bajo, aunque mejora respecto al afio
2016; es indispensable que la compafiia desde sus Administradores, personal y
sobre todo sus Accionistas mejoren la productividad.

Respecto a ciertos saldos y cuentas de balance se observa:

1. El presente analisis determina que la compafia mantiene un nivel de riesgo
alto sobre el pago de obligaciones financieras y de terceros a corto y largo
plazo. Ante un eventual cese de operaciones los Activos de la compaiiia y
Patrimonio, no permitirian cubrir las deudas con terceros.

2. Los estados financieros incluyen la provision por Jubilacién Patronal vy
Desahucio al cierre del ejercicio fiscal 2017 por USD 430.528 y USD 193.580
respectivamente; es importante que la compaiiia considere que de existir un
contingente laboral a corto plazo no cuentan con flujo de efectivo (corriente)
para cubrir riesgos laborales. Los saldos de las provisiones sefialadas y/o de
despidos de personal que pudieran realizarse afectarian directamente a la
liquidez de la compaiiia, por lo que se sugiere a la administracién y a sus
accionistas establecer mecanismos de pago para evitar problemas que
afecten a la empresa en marcha.

3. La Administracion de la compaiia durante el periodo econémico 2017 ha
cumplido con las disposiciones aprobadas en la Junta de Accionistas.

4. Los Libros Societarios se encuentran actualizados y bien custodiados como lo
determinan la normativa legal.

5. Las cifras presentadas en los estados financieros mantienen correspondencia
con el libro mayor y auxiliares de contabilidad y que sus transacciones han
sido adecuadamente efectuadas para permitir la preparacién de informacién
financiera razonable y confiable, ademas el control interno ha sido revisado
por los Auditores Externos de la Compafiia cuyo informe esta por finalizar. @
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En mi calidad de Comisario de PAT PRIMO ECUADOR COMERCIALIZADORA S.A.,
cumpliendo con las disposiciones de la Ley de Compafiias y los estatutos; en base a
la informacién proporcionada, puedo concluir que las cifras presentadas en los
estados financieros del afio 2017, reflejan en forma adecuada la realidad contable
de la institucion y estan apegados a la Normativa Financiera vigente.

Finalmente considero oportuno sefialar que las restricciones de ciertas
importaciones podrian afectan el margen operativo de las compafiias cuyo
principal objetivo es la importacion de bienes, este tipo de medidas
gubernamentales se han incrementado en cada periodo por lo que consideramos
viable prever medidas de accidn en caso de que lleguen a ser mas restrictivas.
Adicional a lo expuesto, el cambio de matriz productiva propuesto por el Estado
busca fortalecer el consumo interno y la produccién nacional; la compafiia en este
aspecto se ve en desventaja y asume un gran riesgo debido a que sus operaciones
vinculadas a su objeto social depende de la importacion de telas y prendas de
vestir; en ningun caso se realiza produccidn local.

Para la elaboracion del presente informe, tuve la presentaciéon de los Estados
Financieros no auditados y la colaboracion del personal administrativo y
financiero de la compafifa por lo que expreso mi agradecimiento, asi como a
ustedes sefiores Accionistas por la confianza en mi depositada.

Quito, 4 de Abril de 2018




