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Sefiores
MIEMBROS DE LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS DE EMSAAIRPORT

SERVICES CEM.
Prasentes.-

En cumplimiento con el Art. 278 de la Ley de Compafifas v la designacién de Comisario
Principal por parte de la Junta General de Accionistas, he revisado el Balance General al
31 de diciembre de 2013, el Estado de Resultado Integral, v Estado de Evolucidn de
Patrimonic de EMSAAIRPORT SERVICES CEM por el afic terminado en esa fecha.

La revisién del Comisario fue efectuada y practicada para obtener cerleza razonable, no
absoluta, a fin de determinar si los Estados Financieros no contlenen errores importantes
o de caracter significativo. Revision que incluye un examen, sobre la base de musestreo v
pruebas seleclivas que sustente los importes e informacion contenida en los Esiados

Financieros.

En mi calidad de Comisario Principal de EMSAAIRPORT SERVICES CEM cumpleme
informaries lo siguiente:

I. INFORMACION GENERAL

La compafiia EMSAAIRPORT SERVICES CEM se constiluyd el 10 de Noviembre de
1994 mediante escritura publica la cual fue inscrita en el Registro Mercantil el 4 de Enero
de 1995, compafiia de nacionalidad ecuatoriana con domicilic principal en la ciudad de

Quito.

Su objeto social considera entre lo méas relevanie: la prestacidn de servicios
aeroporiuarios en el Ecuador, pudiendo extender su actividad a ofras ramas relacionadas
con el fin gue se persigue; la comercializacion directa de sus servicios de mercadeo por
cuenta de terceros, representacion a empresas o compafifas nacionales ¢ extranjeras
que actlen en campos similares a los fines que persigue la sociedad; importacion y
exporiacién de magquinaria, equipos, herramientas, repuesios y mas articulos necesarios
gue requiera la sociedad para el cumplimiento de su objetivo social, podra invertir en
compafiias y empresas, fusionarse con sociedades que desarrollen actividades similares.
También podra realizar el manejo, operacidon y funcionamiento de almacenes temporales
aeroportuarios en el Ecuador; almacenamiento, transporte, comercializacion y venia de
derivados de petrdleo producidos en el pais. Podré beindar el servicio de mantenimiento
de asronaves, equipos de vuelo, equipos de apoyo en tierra y otros necesarios para la
operacion aeroportuaria.

En base a su objeto social, la empresa ha orientado sus esfuerzos empresariales a la
generacion de ingresos a través de la venia de los siguientes productos v/o servicios:
Servicios de Rampa con estandares internacionales y personal altamente calificados o

cual incluye todos los servicios de apoyo en tierra como carga y descarga de avidn,

Mario Marin Aguinaga --- Ejercicio Econdmico 2013 Pagina 3




LEN

B

EMSAAIRPORT SERVICES CEM
INFORME DE COMISARIO

limpieza interior de aviones, suministro de agua, drenaje de aguas servidas, elc;
Serviclos de manejo vy bodegaje de mercaderia impartada, Bespacho de pasajeros.

REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGULATCRIOS

Las cifras presentadas en los estados financieros concuerdan con los libros de
corntabllidad de la compafia. Los respectivos registros contables se mantienen
debidamente conciliados, no he identificado diferencias significativas que deban ser
raveladas.

Se revisé las resoluciones adoptadas por la Junta General de Accionistas y de Directorio,
en mi opinion considaro que la Administracion ha dado cumplimiento a las obligaciones
legales, astatutarias v reglamentarias, asi como las resoluciones respectivas.

Los libros de actas de Juntas de Accionistas y del Direclorio, han sido llevados
correctamente v se conservan de conformidad con disposiciones legales.

Los Estados Financieros de EMSAAIRPORT SERVICES CEM han sido preparados, por
tercer afio consecutivo, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF's) gue han sido adoptadas en Ecuador vy representan la incorporacidn
integral, explicita v sin reservas de las referidas normas internacionales y aplicadas de
manera uniforme al ejercicio que se presenta, dando de esta manera cumplimiento a las
resoluciones de la Superiniendencia de Compafiias.

La empresa cumple con las obligaciones legales vigentes establecidas por: Ministerio de
Ambiente, SRI, IESS, Gobiermnn Municipal, v Superintendencia de Compafiias, Ministerio
de Relaciones Laborales entre ofras.

En lo que es materia de mi compstencia, los resuliados de las pruebas efectuadas no
revelan situaciones que se consideren incumplimientos a normas legales, estatularias v
reglamentarias y de las resoluciones de la Junta General de Accionistas, por parie de la

administracion.

ANALISIS DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS

La Administracion de la EMSAAIRPORT SERVICES CEM es responsable de ia
preparacidn de los estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de
informacidn Financiera y del Control Interno necesario para garantizar que los balances
esten libres de distorsiones significativas.

- En el gjercicio econémico 2013, fa Compafiia tuvo un nivel de ingresos {otales
(USS 20mm) mayor al del afo anterior 2012 (US$ 18,5mm), sin embargo los
resultados netos obtenidos fueron 18% mas bajos, Io que representa un valor de
USSE -17025.995,
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- El porcentaje de margen bruto respecio a los ingresos ordinarios del afic 2013
{32%), presenta un deterioro importante respecto al registrado en el afio 2012 v
2011 {49%), inclusive respecto al Budget (43%).

- La compafiia agrupa los ingresos operativos relacionados al core del negocio en
tres categorizas: Servicios Basicos (67%), Adicionales (27%) y Varios (6%),
Estructura similar 2 la registrada en los dos dltimos afios

04z
BASICOS EREFE )
ADHIONALES 3,760,001 T
VARICS 1027440 £
TOTAL INGRESOS 13,522,871 14,735.430

RAMPA &3%
CARGA 3 4%
CHECH-N 473,912 3%
TOTAL INGRESOS 14,735,430

Fuente EMSA CEM

- Sin embargo, si se consideran los ingresos totales o consolidados, en el afio 2013,
los servicios de Rampa representa el 82% mientras que Carga el 16%.

- En el afio 2013, los principales clientes constituyeron Copa 14%, (2012 12%)
United Parcel Service Co. 8% (2012 7%), Iberia 7% (2012 11%), Centuridn Alr
Cargo Inc, 7% (2012 2%) Allas Alr inc 6%, Tame 5%, Martinair Holland N.V. 5%
(2012 8%) , Aerogal 5% (2012 2%)

A continuacion un detalle de los principales clientes de EMSA CEM.
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FACTURACION SEHVICIOS

CLIENTE VALOR %
14%
8%

L SALAPAGOS S A AERDGAL
A AMTERMATIONAL AIRLINES 3.4,
CARGOLUY AIRLINES (NYERMATIONAL S.A
*”’5‘% &»? ?iiga, IR LINES SA

2%

2%

1%

AR 1%

Ai%(tﬁik.@-‘x?‘é A &‘Ebf’. £ ’\IC 1%
MINISTERIO DE SALUD B 1%
UNITED AIRLINES INC 1%
Otros 19%
TOTAL 15,047 482 100%

Fuente EMSA CEM

- En este rubro (Servicios Basicos) las ventas se incrementaron en aprox. US$
300, respecto al afic 2012, registrandose cambios importantes en &l portafolio de
clientes. El nivel de facturacidn a la compaiia Copa (uno de los principales
clientes) se incrementéd en aprox. US 400 m lo cual compensd la disminucion
importante en facturacién a la compafia lberia en aprox. USE - 540 m, Taca
disminucion en mas de US$ -800 m, Centuridn incremento u facturacion en aprox.
US$ 700 m, lberia disminuyé en US$ -550 m lo cual se vio compensado por &l
incremento en otros clientes Io que evidencia el dinamismo del sector en el ano
2013 y la participacién mas agresiva de la competencia.
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En cuanto a Servicios de Rampa, principal producio de la empresa, existe una buena
diversificacion de clientes representando los més importantes los que se dsiallan an &l
siguients cuadro

SER VI{IOS DE RAMPA
CLENTE VALOR %

9ie
515

Otegn 111
FOTAL iz,
Fuente EMSA CEM

Mayor diversificacion de clientes se registra en Sarvicios de Carga:

SERVICIOS DE CARGA
CUENTE VARLOR %

UAL 5.8
SEANA SOHDAD AR

=
ERICAR A
sapuB

CES CORY
FORTES S A

2493142 100%
Fuente EMSA CEM
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Aunque el monto facturado por Servicios de Check-in no es representativo respecto a
los ingresos totales, son servicios complementarios con potencial de crecimiento. Este
servicio se concentra para la compafiia iberia que representa el 93% de la facturacidon

total.

SERVICIOS DE CHECK-IN

CLENTE VALDR %
iBE INEAS AE DE BSPANS SOCIEDAD ARON! 347 638
ECUACENTAIR 18,350
DELTA AR LINES . 061
AL - Uinea Ad 3 2,023
CUBAMA DE 147G
LINITED AR 11 424
EDELWEISS 1R AG 424
TaTAL 272 A%

Fuente EMSA CEM

ESTUCTURA DE CAPITAL E INDICADORES DE DESEMPENO

Los indices financieros, en su conjunto proporcionan un entendimiento global del
nivel de desempefic y aclividad de la empresa as{ como de su esiructura de
capital.

El Balance General al 31 de Dic. 2013, svidencia gue la compafia sigue
manteniendo una muy buena posicidn v salud financiera, con un capital de trabajo
que excede a sus necesidades reales para atender la operacién. El capital de
trabajo en este afio es de US$ 8 millones cuande su costo operativo mensual es
de aproximadamente US$ 1,2 millones.

.la Compania mantiene indices de liquidez que por un lado svidencian una
solvente y suficiente capacidad de pago respecio a sus obligaciones de corto
plazo, pero que por otro lado, pueden sugerir posiciones de caja excesivos
qus, por su naturaleza (corto plazo) no podrian responder a ios intereses de
los sefiores accionistas, situacidn que ya se lo manifesid ¢l afio anterior v
que se vuelve a evidenciar en &l presente elercicio.

Obsérvese en el Estado de Situacidn Financiera que, la estructura de los activos
de la compafiia evidencia una concentracidn de su inversién en el activo
corriente, pues éste representa el 61%. El total de los activos corrientes asciende
a US$ 11,9 millones de los cuales US$ 8,1 correspenden a Efective vio a
equivalentes de Efectivo (incluye inversiones financieras de coric plazo) lo cual
equivale al 689% de los activo corrientes.
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EMSAAIRPORT SERVICE CLE.ML
£3TADOS DE SITUACION FINANCIERA CLASIFICADOS
{Expresados en délares}

ictembee Diciermbre
Por los afios terminados an, 31,2013« 3%, 2012 0w
ALTIVOS
Artivas corrisntes
Efactivo 3,927,684 33% 10,439,588 4%

Actives financieres
Actives fasncieros mantenddes
hastz e vencimients
Deudores comerciales v otras
Fagos Anticipados

1,082,918 &%

Inverdarios

Total activos rorrientes 11.BEZAZT £1%  14,182.97%1 &9%

Actives no corrientes
Propiedades, magquinariz v sguipes
Actives Intangibles

Otros Activos

TOTAL ACTIVOS

PASNGS
Fastvos corrientes
Acredorss comercizles
Otras cuentas v gastos acumulados por pagar
Beneficios z lus empleados
Provision

Total pasivos corrientes

Fasivos tw oorriontes

Provisiones por beneficios a empleados 1,172,105 964,148
Pastvo diferido 533,864 708,73
Total pasives no corrientes 1.73%,%70 : 9% 1,672,884 8%
Total pasives 5,586,535 28% 5,499,448 27%
Batrimonie, neto
Capital social 580,000 4% 580,000
1,000,807 7% 1,002,807
-37,787
Resultados zcumulados 12,498,810 £5% 13,416,547
Total patrimonic 14,043,831 7z 14,999,354 3%
Total pasives v patrimonio 19,530,765 26,498 802

Fuente y Elaboracion EMSA CEY

- Elafic 2013, debido al traslado de sus instalaciones al Nueve Aeropusrio de Quito,
realizé importantes inversiones en las cuales fueron de US$ 2,73 millones, USS
1,73 millones en Activos Fijos v US$ 1 milldn en arrlendos anticipados para
servicios de asistencia en tierra. Pese a esio su posicion de liquidez regisfra los
valores sefialados anteriormente.
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- El nivel de endeudamienic {otal de 13 empresa represenia ef 28% respecio al
active fotal con la particularidad de gque se irata de un endeudamiento de corto

plazo (operativo) sin costo.

- Tanto Iz rotacion de cuentas por cobrar comgo los dias de carfera se encueniran en
niveles adecuados vy similares al afic anterior.

- En este afic los ingresos tolales {operativos v no operativos) fueron superiores en
US$ 1,5 millones respecto al registrade al afio anterior, sin embargo fa ganancia
neta del ejercicio fue menor en USS - 1,1 millonas debide fundarmentalmente a que
los gastos derivados de la operacidn del Nusvo Asropuerto de Quilo se
incrementaran respecto al afic anterior en USE 1,6 millones principalmente en ios

siguientes rubros:

Transporte de parsonal US$ 150.880
Arriendo Instalaciones 886.000
Guardiania 136.202
Instalaciones y Adecuaciones 123.120
Alimentacién al personal 91.355
Mantenimiento y Combustible 210.964

A excepcidn del gasio de Instalaciones y Adecuaciones y de los gastos
relacionados al Arranque de la Operacién en el NAQ, el gasio incremental
seré recurrente el siguiente ano

Por otro lado, los gastos de personal de incrementaron en un 16% esioc es US$
841.433 respeto al afo anterior enire otros asuntos debido al incremento
gubernamental al salario basico asi como al incremento de salarios al personal
considerando parametros e inflacién y desempefio.

Es importante anotar que, los gastos de personal ragistran pagos por un valor de
LSS 253.435 por concepto de sobretiempos sguivalente al 7% del valor de la
remuneracion unificada y al 20% de los bensficios socialss, concepto de gasto
que es muy representativo y que la administracion deberia evitar ya que evidencia
una carga de trabajo adicional importante que no dsbe manienerse como ha
sucedido también el afio anierior.

Los gastos de depreciacion, servicios basicos y comunicaciones también se
incrementaron en un valor de US$ 175.468

- A pesar de la disminucion importante que sste afio se regislrd en la gananciz
neta respecto al afio anterior { - 18% ), los Indices de rentabilidad reflejan que «l
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desempefio financiero de la empresa sigue siendo adecuado y favorabls para los
accionistas. La rentabilidad de la empresa se beneficia por el hecho de que la
empresa, al tener un componente de inversion plblica superior al 50%, ssté
exenta de pago del 18% de participacién a trabajadores,

INDICADORES FINANCIERDS

Ref 2013 012
Liquidez
Razén Corrisnis YECES 34 3.7
Prueba Acide VEDSS 2.814 342
Apatancamiento
Endevdamiento .40 057
Apalancamienio Tolal 28% 2%
Multiplicador del Capitsl veres 1.40 1.37
Cobertura de Infersses ni
Actividad
Rotacién de Cuenias por Cobrar VELes & g
Dias de Cuerdas por Cobrar dizs 63 ot
Rotacidn del Activo Totsl vEDEs 0.8 47
Rentabilidad
Margen Nedo % 30.8%
Rentabilidad sobre Activos A 3.2%
Rentabilidad sobre Paltrimonio B2 32.4%
Utilidad por Accidn Jss 31411
Rentabiiidad Por Accidn 8B5%
Esfructura de Capital
Activos Corrienles B1% 68%,
Activos no Corrlentes 34% 31%
Deuds Corlo v Largo Plazs 28% 2%
Patrimonic T2% 73%
Capital de Trabajo 8051855 10,355,407
Variation ~2.304.751 2081580
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EASAMIRPORT SERVICE CLEA
ESTADO DE RESULTADD INTEGRAL
{Expresodos en dolarest

[ BUDGET e
Por los sfos terminados en, 3%, 2013 31, 2013 31, 2012
Ingreses de actividadas ordinarias L 14764766 15,992,172 4,875,998
Costo de ventas v produccidn 10,651,267 68 B591,321 I 7,309,834 49%
Garancia bruta 4,713,499 5,600,845 43 7,566,364 51
Otros ingresos | 5.262,146 36% 1,386,508 9% 3,825,755 24%
Gasing:
Caa o5 adininistrativos 4,132,384 1,921,274 4,043,940
105 financisrss netos. 18,155 ~132 000 13,382
4,114,728 2% 1,789,774 1% 4,036,578 270
Ganancia antes de impuestas 5861 416 404 §,198,574 1% 781,542 44
frpusste 8 la renta corriznte ’ 1,383,216 1,363,585 1,651,632
Efecto impusstos diferides ~114,213 108,43V
1,269,003 1,363,886 1,543,133
Ganancia nete del ejercicio de
! = 4,592,414 4,534,588 5.618,409
OREAMS VRIS B ENMS A CEM
Dtro resudiado integral 37,787
Resultado integral total del 2fo 4,554,837 T3 4,834,888 "3 &é‘;&%i’%y 8%

El afic 2013, como ya lo anticipé, registra una disminucién de 1a caja en USE de -
2°291.000, respecto al afio anterior. El saldo de caja es de aprox. US$ 8'000.000 una
vez gue se han realizado inversiones, pagado dividendos vy solvenladas todas las
necesidades de financiamiento del negocio. El resumen dsl movimiento de efectivo de la
compafiia durante los Ultimos 3 afios se los puede apreciar en el siguiente cuadre.
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2013 _ 2,012 2401
Fiuio Cmerativo 5674735 8.085 379 8,487 338
Fluio Aplicad 2 wersio ” -5,868,482 -1.010.373 ~777.880
Fliic proveniznie dz Financiamisnic -2.510.148 -3.805.708 -4 758874
Increments {disminucitn neto de Blective 5,501,802 4,149,298 $52.884
Saidn inicial de Efective o Exulvaleniss 10,279,568 &,130.268 5,177,482
Salde de Efective o Egulvalentes af
final dei pericda 3,777,684 18,278,565 8,430,288

- Al 31 Dic la empresa mantiene inversiones financieras en la banca local con
rendimientos anuales entre el 5% y 6%, colocadas en instrumentos de corto plazo
como se indica en el siguiente cuadro:

BVERSIONES FINANCIERAS CORTO PLAIO

BMonto Yancimignio
2,000,000 1i-mar-14
G7-abr-14

@ wep 14

Tota! Inversiones {fF 4,210,000

RECOMENDACION

El afo anterior, se sugirio a la administracidn que, realice un analisis y presente a los
sefiores accionistas para su consideracion y resolucidn, un esquema financiero que lg
permita conjugar los crilerios de una buena administracion de riesgos, con
estructuras de capital que contribuyan a la reniabilidad de {odos sus accionistas,
fimitado su excedente ds caja e inversidn al minime requerido. Se sugirid como
alternativa el analizar un cambio en la estructura de capilal precisamente para evitar
excedentes de caja o capital de trabajo innecesarios, mirando la posibilidad de transferir
éstos excedentes a los sefiores accionistas.
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Unz adecuacidn en la estructura de capital inclusive podria sugerir niveles de
apalancamiento financiero que beneficien alin mas su rentabilidad, obviamenis
manteniendo niveles de solvencia y holgura financiera gque no representan riesgos de
liquidez.

Al cierre de éste ejercicio, las utilidades retenidas (incluyen utilidades del 2013) reflejan
un monte de US$ 12,5 millones que, considerando lo senalado en los parrafos anteriores,
los sefiores accionistas daberfan decidir respecto a su destino.

V. ASPECTOS TRIBUTARIOS , LEGALES Y PASIVOS CONTINGENTES

- Segln informacion de la administracion de la empresa, el Sistema de Rentas
Internas, {Autoridad Tributaria) no ha realizado procesos de revision de Impuesto a
la Renta ¢ de Impuesto al Valor Agregado IVA durante los GOltimos 6 ejercicios
econdmicos. Por tanto no existen determinacionses tributarias en contra de la
compafiia.

- Exisien demandas labarales no resueltas (7 juicios en proceso) y procesocs civiles
respecio a los cuales la compafiia, en base al pronunciamiento de sus abogados,
ha censiderado no registrar pasivos contingentes, por considerar que los
argumentos legales v técnicos permiten anticipar que los procesos legales en
curso tendran mayores probabilidades de éxito que de pérdida.

Vi. OPINION

Con las recomendaciones realizadas a la administracion, expresadas en el punto IV y V
de éste documento, en mi opinidn, los estados financieros expusstos por ia Compafiia,
presentan razonablemente Iz informacion financiera en todos los rubros mas importantes
y representativos, las operaciones financieras han sido regisiradas conforme a las Leyes,
y a Normas Internacionales dg Informacion Financiera (NIIF 's).

MARIO MARIN A.
COMISARIO
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