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Serioras y Sefiores accionistas:

En nuestras calidades de Presidente del Directorio y Gerente General, nos es
muy grato dirigirnos a ustedes, dando cumplimiento a lo dispuesto en la Ley, en
el Estatuto Social y por la responsabilidad que tenemos frente a Ustedes, para
presentar el informe de las actividades desarrolladas por la Empresa, asi como
de su desenvolvimiento financiero durante el periodo econémico comprendido
entre el 1 de enero y el 31 de diciembre del afio 2008.

. ASPECTOS GENERALES
ILA.- ENTORNO ECONOMICO:

Segun las cifras oficiales del Banco Central del Ecuador, el PIB alcanzé la cifra
de USD 55.572 millones, tuvo un crecimiento del 5,32% respecto del afo
anterior y en consecuencia, el PIB per capita lleg6 a la cifra de USD 3.808. La
inflacibn aument6é del 3,32% al 8,83% en parte, como consecuencia del
incremento del precio del petréleo.

Las exportaciones crecieron de USD 8.328 millones a USD 11.673 miliones
permitiendo al estado obtener dineros no presupuestados. Los ingresos
tributarios a su vez se incrementaron de UDS 6.144 a USD 6.228 millones.

En lo que se refiere a las variables relacionadas con el empleo y segun la
misma fuente, el nivel de ocupacién muestra un incremento de 43,7% a 43,9%.
(\ La tasa de subocupacion muestra una reduccion de 50,2% a 48,8% del afio

2007 al 2008 y la tasa de desocupacién muestra un aumento del 6,1% a 7,3%
por efecto de la crisis econémica mundial.

La aprobacién y ratificacion de una nueva Constitucion y su posterior
implementacién y reglamentacion, han ocasionado un compas de espera a las
nuevas inversiones tanto nacionales como extranjeras que alcanzaron un nivel
de USD 540 millones, nivel muy pequefio comparado con las cifras registradas
por los paises vecinos.

A partir del mes de noviembre y como consecuencia de una crisis econémica
mundial originada en los Estados Unidos de América, se produjo una drastica
reduccién del precio internacional del petréleo que provocé un déficit en la
balanza de pagos, que logré ser cubierto por el gobierno nacional, con parte de
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La canasta basica tuvo un incremento de USD 38,94, cerrando el 2048 cosL@f;fh(0

costo de USD 508,94 mientras que el sueldo basico tuvo un ing/émento del'r> 2
17,95% culminando el 2008 en USD 200 mensuales. O, '¢
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I. B.- EL SECTOR GANADERO: \%

La actividad ganadera en el afio 2008, se desenvolvié en un ambiente bastante
favorable debido a la intervencién del Gobierno en la fijacién de los precios de
la leche, no solo a nivel del consumidor, sino también para el productor. Los
Decretos Ejecutivos 846 del 2 de enero y 1042 del 23 de abril, establecen
mecanismos de indexacion de precios al ganadero con referencia al precio de
la funda plastica UHT en un rango de 28 a 34 centavos, es decir en el
equivalente del 46,6% al 56,6% cuando el precio estuvo fijado en 60 centavos
al pablico en el primer decreto; y, en el rango de 35,75 a 44 centavos es decir
del 55% al 67,7% en el segundo decreto con un precio de venta de la funda de
65 centavos por litro.

Como puede verse claramente en estos decretos ejecutivos que normaron las
relaciones entre productores € industriales durante el afio 2008, el incremento
en los precios a los productores se estableci® en un rango de 7,75 a 10
centavos por litro, mientras que a la industria, solo se le permiti6 un aumento
de 5 centavos.

Es necesario reconocer y aceptar que el mercado interno en los cinco primeros
meses del affo estuvo sobre demandado lo cual, sin duda facilité la aplicacién
de las nuevas reglas de juego pero, a partir del mes de junio en que la situacion
cambi6é porque ia oferta de leche cruda superd la demanda interna, se empez6
a hablar con mucha frecuencia de excedentes por lo que, el respeto a los
precios oficiales para el ganadero por parte de algunas industrias se volvi6
discrecional y sin el control adecuado por parte de los organismos publicos
encargados de velar su cumplimiento, asi como tampoco pudieron controlar los
precios de los principales insumos que se utilizan en la produccion lechera
tales como alimento balanceado, medicinas y fertilizantes, por citar los mas
importantes.

ll.- ASPECTOS OPERACIONALES:

Il. A.- COMPRAS Y RECEPCION DE LECHE CRUDA:

El afio 2008 inicié con un precio promedio en planta de 35,9 centavos que fue
subiendo paulatinamente hasta registrar el precio mas alto del afio en el mes
de junio con 42,4 centavos y para diciembre, el precio cerré en 41,2 centavos
por litro.




Es necesario destacar en este punto también que, la vigencia de los Decretos
Ejecutivos 846 y 1042 del 2 de enero y 23 de abril de 2008 y de los Acuerdos
Ministeriales con los que se regularon, tuvieron una influencia muy significatjyp ~
en los precios de compra de la manera como se demuestra en el c
presentado a continuacién en el que se puede apreciar que, el impacto
Empresa solo en el mes de mayo, fecha en la que empez6 a aplicarse
esquema fue del 11,18% con relacién al mes anterior, llegando
efecto promedio en el afio del 17%.
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Las compras de leche cruda totalizaron 37,4 millones de litros en el afio,
mismos que comparados con los 32,4 millones del aflo 2007, muestran un
incremento del 15,5%.

En el perlodo comprendido entre los meses de enero y mayo, el promedio
mensual de compras fue de 2,8 millones de litros y en el periodo de junio a
diciembre, el promedio se increment6é en el 21,4% pasando 3,4 millones de
litros mensuales, lo cual ratifica la existencia de dos aspectos claves que es
necesario destacar; el primero, que hasta mayo, el mercado estuvo sobre
demandado y el segundo que Pasteurizadora Quito, fiel a sus principios y a la
ética que aplica en todos los procesos empresariales en los que interviene,
pagé a sus proveedores segun las tablas oficiales por lo que no tuvo
inconveniente alguno en acceder a una mayor provision de leche cruda. En el
cuadro que sigue, se muestran los volimenes comparativos del los dos ultimos
afos.




Merced a las actividades realizadas en las areas de mercadeo, ventas

de junio, obedecieron a importantes incrementos en la demanda que la
empresa logré capturar por lo que no se registr6 exceso de inventarios, tal
como lo demuestra la tabla y el grafico que se presenta a continuacién.
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Es muy importante anotar que el 100% de las compras de leche cruda proviene
de ganaderos con los cuales la Empresa mantiene una relacién formal; de esto,
el 81% de los volimenes recibidos provienen de haciendas equipadas con
tanques de enfriamiento y por esa razén, la temperatura promedio de leche que
ingresa a la planta es de 6 grados centigrados. Adicionalmente, el 98%, de los
ganaderos proveedores cuentan con equipos de ordefio. Nuestra meta es
lograr que el 100% de nuestros proveedores cuenten con estos equipos.

Il. B.- ATENCION AL GANADERO:

Durante el 2008 la compafila mantuvo intactos los servicios que
tradicionalmente venia otorgando a sus proveedores tales como, asesoria
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distribucioén, las mayores compras de materia prima registradas a partir del mes "




técnica gratuita, almacenes agropecuarios a precios asequibles y lineas de
crédito, especiaimente para la compra de equipos é insumos.

La Asesoria Técnica se concentr6 en la creacion de valor agregado
especificamente en el area de produccién lechera y dentro de esto, se dio
especial atencién al manejo y control de células somaticas y contgiq: de
bacterias debido a que la Empresa adopté la tabla grasa—cbtw@
considerar que con ella el ganadero podia identificar mas fapi
oportunidades de mejora, sea en higiene 6 en sanidad animal.
vale mencionar que Pasteurizadora Quito es la Gnica Empresa del s
dispone de la tecnologia necesaria para medir estos pardmetros,
inversién en un equipo de alta tecnologia para el conteo de bacterias”
en la el mes de septiembre.
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En otros aspectos, se continué con el programa oficial del Gobierno Nacional ™
en la erradicacion de la Brucelosis y Tuberculosis a través del Convenio con el
Ministerio de Agricultura y Ganaderia.

Adicionalmente, en el afio 2008 se dictaron tres seminarios, sobre el
mejoramiento de la leche en las ciudades de Quito y Machachi, a los que
asistieron ganaderos proveedores y trabajadores de las haciendas con un
record de asistentes a los mismos.

Il. C.- PRODUCCION:

La produccion anual fue de 37 millones de litros, de los cuales la presentacion
de la funda plastica en el tipo UHT participé con el 75%, las presentaciones en
empaques de larga vida (180 dias) con el 23% y los derivados el 2%.

El volumen producido en comparacion a la cifra del afio anterior, muestra un
incremento del 24,7% que equivale a 7,3 millones de litros, con lo que, la
Empresa logré una mejor absorcién de sus costos fijos.

El costo de produccion unitario se incrementé en el 14,51% respecto del afio
anterior, a causa del incremento en el costo de la materia prima que, como se
demuestra en el cuadro siguiente, aument6é en un 21,42%, explicado en gran
parte por el aumento en el precio pagado al ganadero. Producto de esta
variacion, la participacion de la materia prima en el costo total pasé del 71,20%
del afio 2007, al 75,50% del 2008.

A continuacién un detalle de los elementos del costo de produccién:

ARO 2008 02007 VARL
DESCRIPCION URT. | PARE —"‘@W TR %
LITROS PRODUCIDOS 36982485 20646728 7335.757 24748%,

MATERIA PRIMA 0,3993 n2% 0,070 21,42%
MANO DE OBRA DIRECTA 0,0133 3,4% -0,003 -16,31%
GASTOS DE FABRICACION DIRECTOS 16,3% 333%
MANO DE OBRA INDIRECTA -1091%

GASTOS DE FABRICACION INDIRECTOS
COSTO DEPRODUCCION




Adicionalmente es necesario destacar las sngmentes actividades ejecutadas en
el Area Técnica y de Produccién que sin duda contribuyeron a elevar los
estandares de los productos y a alcanzar las metas trazadas.

Disefio y montaje del laboratorio para el analisis de la leche cruda.

o Disefio y montaje de la plataforma de despacho para optimizar el
proceso logistico.

¢ Investigacion y desarrollo de nuevas férmulas para nuevas lineas de
productos.
Recertificacion del Sistema de Gestion de Calidad 1ISO 9001 - 2000, y
Optimizacién y armonizacion de las lineas de produccion.

Il. D.- VENTAS O«é( f'?’/\/)
Las ventas netas totalizaron USD 25,08 millones que se desco one 4 <C4’0
22,60 millones en ventas de leche procesada, USD 0,5 mill éotr 24 % "/\/I C‘/,,

ventas de leche y USD 2,0 en almacenes veterinarios. Comparadas

con las del afio anterior de USD 18,64 millones, se observa un increme:

USD 6,5 millones, equivalente al 34,3 % y que se distribuyeron en USD
millones en leche en funda plastica UHT, USD 1,4 millones en productos con
empaques de larga vida y USD 0,8 millones en otras ventas de leche y
almaceén veterinario.

La linea mas importante de ventas continta siendo la de funda plastica UHT
que participé con el 77% del volumen de ventas y con el 69% del valor de las
ventas. El crecimiento de esta linea respecto al afio anterior es del 22,4%. El
precio promedio de la funda plastica UHT fue de 54,9 centavos por litro que
comparado con el precio del afio 2007 de 48,9 centavos, representa un
incremento del 12,4%, debido a la fijacién del precio al publico en 65 centavos
por litro, desde abril.

La presentacion de mejor desarrollo en el afio fue la funda de tetrafino debido
al esfuerzo realizado por el equipo de ventas para mejorar la distribucion
nacional y a la incorporacion al portafolio de la presentacion del medio litro que,
especialmente en las regiones de clima calido como la costa y el oriente, han
mostrado una notable preferencia de los consumidores debido a la ventajosa
relacién costo beneficio.

El precio de venta promedio unitario general por litro vendido se ubic6é en 60,9
centavos que, comparado con el precio promedio del afio anterior ubicado en
54,3 centavos, muestra un incremento del 12%. La linea de mejor crecimiento
en precios fue la linea de fino que creci6é en el 15%, seguida de la saborizada
con el 14,7%.

A continuacion se presenta un detalle de las principales lineas de ventas, con
los resultados obtenidos en cada una de ellas y sus variaciones respecto al afio
anterior.




" DETAUE il - T VARIACION %
[ VaLOR | UNITANIO | LITROS | VALDR | GNITANO | LwOS | GNIYARY
LECHE BLANCA 3343221 28459581 05T8  2TAT4R2| 14200499 4511 24.00% 13.23%
CARTON 319249 24598 0.760| 3308%4] 21942 0647 -393% 1247
FUNDA 8,573,263 15,681,310 059 23339805] 11,401,843 0439 248% 1234%
TETRAFINO 35101 23538 0658} 1,210,733 692,104 0572 195.44% 1504%
LECHE SABORES 616,838 00,635 L2 3473 999,324 LB 23.25% 1472%
CARTON 616,838 800,635 1.298 759,539 873,011 119 -18. 9% 1293%
FUNDA 0 0 0000 4134 36,313 0823}  -10000%  -100.00%
PROMOCIONALES 3441l 385,361 1457 ' ] 0000 100.00% 100.08%
Liss
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Consumo Inmediato y Comercio Organizado con lo que se Iogré una mejof/&
identificacion de las necesidades de cada uno de elios, la adaptacién de un
portafolio especifico y el desarrollo de una estrategia adecuada de precios por
canal.

Cabe también recordar que, desde mediados del afio 2007, la Empresa opera
el centro de distribucion de Guayaquil para la atencién a los clientes ubicados
en la Regional Costa que comprende las provincias de Guayas, Manabi, Los
Rfos, El Oro y la Regién Austral.

La administraciéon de los inventarios y las entregas en esta regional, se las
ejecuta con el apoyo de un operador logistico, con resultados muy
satisfactorios.

lil.- ASPECTOS ADMINISTRATIVOS:

lll.A.- RECURSOS HUMANOS:

La Empresa operé con 153 personas en promedio. La mayor concentracion del
personal se registré en el Area Técnica y de Produccién con 64 personas
empleadas, cifra equivalentes al 42% de la némina, Administracién, Finanzas y
Control emplea a 47 personas el 31% y en el Area Comercial, 38 personas es
decir el 25%.

A continuacion un detalle del personal ocupado distribuido por area con los
respectivos movimientos en el afio.




ADMINISTRACION-FINANZAS-CONTROL 45 12 14 47 30.72%
VENTAS ) 4 18 13 36 23.53%
MERCADEO 0 2 2 1.31%
PRODUCCION 37 3 34 2.22%
PROYECTO NOVEL PQ 3 1 4 2.61%
SERVICIOS PRODUCCION 2 4 6 0 19.61%)

156 38 35 153] 10000%

Por convenir a los intereses de la Empresa y para dar cumplimiento a lo
dispuesto en la ley, a partir del mes de febrero se inici6 un proceso de
transferencia al rol, del personal tercerizado. El proceso termindé el mes de
mayo sin que ninguna persona perdiera su empleo, por este motivo. Esta
decisiébn benefici6 a 65 personas elimindndose toda relacién con las
tercerizadoras Servidepro C. Ltda. y Deproser C. Ltda.

A continuacion se muestra la estructura funciona con la que la Empresa oper6
durante el afio 2008:

Finalmente, en el mes de noviembre del 2008 y sin inconvenientes se firmé el
décimo noveno Contrato Colectivo con los representantes de los trabajadores.
El contrato tiene una duracién de dos afios y su vigencia empezé el 01 de
octubre del 2008, hasta 30 de septiembre del afio 2010.

Como siempre la relacion con el personal este afio se desarrollé en un
ambiente de armonia y cordialidad, lo que facilit6 la ejecucion de las tareas.

lil. B.- SEGUROS:

Durante el afio 2008 Pasteurizadora Quito mantuvo su programa de cobertura
de seguro de vida y asistencia médica para sus accionistas, ganaderos —
proveedores y personal, con la empresa Salud S.A. En cuanto a los seguros




generales, tomados con el fin salvaguardar la propiedad, planta y equipo de la
Empresa se mantuvo la cobertura con Seguros Equinoccial. El gasto por este
concepto fue de $102.315,39.

Iil .C.- SISTEMA DE INFORMACION:

Como ustedes conocen, a finales del afio 2007 se decidié la implementacion de
un nuevo software con el fin de que la Empresa pueda disponer de informacion
integrada que le permita conocer el avance del negocio en tiempo real y
soporte la toma de decisiones estratégicas en base a informacién segura. Para
ello y después de una rigurosa evaluacion técnica y econémica, se decidié la
adquisicion del ERP Dynamics AX, de Microsoft.

Durante todo el afio 2008, el equipo integrante del Proyecto Novel PQ se
concentrd en el estudio de cada uno de los procesos que conforman la cadena
de valor del negocio, en la parametrizacion de los mismos para el
funcionamiento del software y en la capacitaciéon a los usuarios del nuevo
sistema.

Para posibilitar el uso de este nuevo software, fue necesario renovar también la
infraestructura tecnolégica es decir los servidores, estaciones de trabajo,
comunicaciones y ademas modificar la estructura organizacional de la
Empresa.

Desde el primero de enero del presente afio y segun lo previ
usando este nuevo sistema con muy buenos resultados.

IV. ASPECTOS FINANCIEROS
IV. A.- ESTADO DE RESULTADOS

USD 25,08 millones y una utilidad bruta de USD 3,42 millones, equivalente al
13,7% de las ventas. Al comparar estos dos rubros con los alcanzados el afio
anterior, encontramos que el crecimiento de las ventas netas es del 34,5% y el
de la utilidad bruta del 30,8%. Como se puede apreciar, el crecimiento en la
utilidad bruta es menor que el de las ventas por el impacto del incremento de la
materia prima ya comentado en lineas anteriores y que se ve reflejado en la
reduccién de la utilidad bruta del 14% en el afio 2007 al 13,7% en el 2008.

En el afio 2007, el total de los gastos operacionales representaba un 15,9% de
las ventas, en el presente ejercicio, ésta relacion bajo a 13%, a pesar de la
inversién que, por USD 286 mil dblares, realizé la Empresa en publicidad de su
marca VITA en el afio 2008.




La utilidad operacional en el presente afio, ascendié a USD 175.203 frente a
una pérdida operacional del afio anterior por USD 348.528 con lo que la
variacién interanual en este rubro fue de USD 523.731.

La utilidad, antes de participaciones € impuestos en el afio 2008 es de USD
197.024, frente a una pérdida de USD 223.178 del afio anterior, nos permite
mostrar una variacién de USD 420.202. A continuacion un resumen del balance
de resultados del afio 2008, comparado con el afio 2007.

i Acumulado & Diciembra
CUENTAS i =
pp————
VENTA NETA 25,080,934 100.0% 18,645,183 100.0%! 6,435,750 34.5%
COSTO DE VENTAS 21,657,229 86.3% 16,027,379 86.09| 5,629,850 35.1%
UTILIDAD BRUTA 3,423,704 13.7%! 2,617,804 14.0% 805,900 30.8%
GASTOS OPERACIONALES 3,248,501 13.0% 2,966,332 15.9%! 282,170 9.5%
GASTOS ADMINISTRACION 1,354,948 5.4% 1,608,709 8.6% -253,762 -15.8%
GASTOS VENTAS 1,893,554 7.5%) 1,357,622 7.3%| 535,931 39.5%
UTILIDAD OPERACIONAL 175,203 0.7% -348,528 -1.9% 523,731 150.3%
MOVIMIENTO FINANCIERO ) 21,821 0.1% 125,350 0.7% -103,528 -82.6%
UTILIDAD/PERDIDA ACUM NETA 197,024 0.8%) -223,178 -1.2%) ?\ 188.3%
De las variaciones en los componentes del costo pode

47:) ﬂf 3\
incremento en el precio de compra de la leche cruda queé pasé ge 35 N
centavos del mes de enero, a 41,2 centavos en diciembre. En con rt:%el f‘ Ve, \
costo de ventas general promedio pasé de 49,3 centavos éefel f,, W
centavos en el 2008, es decir una variacion del 15%. A continuaci yadro ‘9 :

que explica el comportamiento de los costos por cada tipo de pro "I;n 2
comparacion con el afio anterior. RS
. COSTO DE VENTAS
- 2008 2007 VARIACION
DETATIE UNITARIO | GNITARIG | § %
LECHE BLANCA 05162 04500 007 14.71%
CARTON 06362 0.5632 0.07 1297%
FUNDA 0.4927 0.4292 0.06 14.80%
TETRAFINO 0.5972 05411 0.06 10.37%
LECHE SABORES 08611 0.7737 009 1130%
CARTON 0.8611 0.7827 0.08 10.01%
FUNDA 0.0000 0.6176{- 062 -100.00%
PROMOCIONALES 08268 0.0000 083 100.00%0
DERIVADOS 05924 05204 007 1384%
OTRAS VENTAS LECHE 0.4798 0.3460 0.13 38.68%
0569 0493 008 1548%|
10




El costo promedio de la funda plastica UHT, todavia la presentacién mas
importante del portafolio, tuvo un incremento del 14,80%, superior al 12,34%
presentado en el precio promedio de venta. A diferencia de esto, los precios
promedios de venta de las presentaciones de carton, funda tetrafino y
saborizadas, presentaron alzas mucho mayores a sus incrementos de costo.

A continuacién se presenta un cuadro comparativo entre las variaciones
sufridas por los precios y los costos unitarios por linea de venta, tomando de
base los afios 2008-2007:

VARIACION PRECIOS UNIT.| VARJACION COSTOS

DETALLE 2088-2607 UNIT. 2068-2007

$ % ' ] %
LECHE BLANCA 0.068 13.28% 0.066 1471%
CARTON 0.113 12.47% 0073 1297,
FUNDA 0.060 1234% 0064 14.80%
TETRAFINO 0.086 15.04% 0056 10.37%
LECHE SABORES 0.187 14.72% 0.087 1L.30%
CARTON 0.149 1293% 0078 1001%
FUNDA - 0823 -100.00% |- 0618 -100.00%
PROMOCIONALES LO057 100.00% 9.827 100.00%
DERIVADOS 0.045 3.97% 0.072 13.84%

IV. B.- SITUACION FINANCIERA:

Los activos totales de la Empresa suman USD 9,1 mul nes,
4.5 millones corresponden a activos fijos & inversione
millones se han invertido en inventarios, USD 1,7 millo
clientes y USD 0,4 millones en caja y bancos y otros activos.

El valor de los activos comparados con las cifras del afio anterior, mues

una variaciéon positiva de USD 0,6 millones, equivalente al 6,19%, segun se
detalla a continuacion:
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ACTVOS
EFECTVO 371,341 462647 |- 91,306 91,306
CUENTAS Y DCTOS POR COBRAR 1,726,340 1,393,260 333,079 333,078
INVENTARIOS 2,269,255 2,140,028 128,227 129,227
CARGOS DIFERIDOS 172,581 551,602 |- 379,021 379,021
ACTVOS CORRIENTES 4538516 | 4547537 |- 8,021
PROPIEDAD PLANTAY EQUIPO 3,254,201 3,567,229 |- 313,027 313,027
ACTIVOS LARGO PLAZO 1,295,882 445373 850,510 | 850,510}
PASIVOS CORRIENTES 1894558 | 1,583,786 310,782 310,792
PASIVOS LARGO PLAZO 1,643,223 1,657,551 |- 14,327 14,327
TOTAL PASIVOS 3537,781| 3,241,316 296,465
PATRIMONIO
CAPITAL Y RESERVAS 5,354,794 5,541,999 |- 187,206 187,206
UTILIDAD/PERDIDA EJERCICIO 197,024 |- 223178 420,202 420,202

138) 401 S18349] 151

Los pasivos totales suman USD 3,5 millones de los cuales, el pasivo corriente
es de USD 1,9 millones y el de largo plazo asciende a USD 1,6 millones que
corresponde en su totalidad a obligaciones laborales, tales como, jubilacion
patronal y contrato colectivo. El patrimonio es de USD 5,6 millones. e

Es importante sefialar que la Empresa gener6 durante el afio 200§/ fuen /zg?
)

fondos por un monto de USD 1°423.043 y us6 fondos por USD #'514.349, }pof A,
ende, la caja se vio disminuida en USD 91.306 . Qo Yy, 7

Z
%

IV. C.- INDICES FINANCIEROS: q{'{‘/&

prueba acida de 1,16 veces, lo que significa que podemos cubrir todas nuestras
obligaciones corrientes, y adicionalmente contar con un capital de trabajo de
1,34 veces para seguir operando. La rotacién de ventas sobre la inversién ha
mejorado notablemente de 4,2 a 5,7 veces, esto es muy satisfactorio ya que
demuestra que por cada USD 1 de inversién, la Empresa ha tenido ingresos
por USD 5,7 al afio.

La composicién de la estructura de capital de la Empresa es de 39% deuda y
61% patrimonio. Si analizamos esta deuda con respecto al patrimonio, vemos
que estariamos en la capacidad de cubrir nuestras obligaciones tan sélo con el
64% del mismo.

En cuanto a los indices de eficiencia vemos que envejeci6 la cartera en 2 dias
pasando de 14 a 16, el nivel de inventarios mejoré de 7 a 6 dias debido a una
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mejor rotacion y el periodo de pago a nuestros proveedores de materiales e
insumos se cumple estrictamente a 1 mes plazo, dejandonos un ciclo de caja
favorable de 9 dias.

El margen operativo es del 0,70%, que en comparacién al -1,90% obtenido el
afio pasado, ha presentado una notable mejoria por lo que se ha logrado
alcanzar un rendimiento sobre el capital del 4,5%, ganancia equivalente a la
tasa pasiva de los bancos. Con respecto al margen de utilidad neto, este afio
llegamos al 0.80%, superando el resultado negativo con el cual culminamos el
ejercicio econémico 2007.

INDICE , ’ 2008 2007
Liquidez:
Razon corriente 2.34 287
Prueba acida 1.16 162
Capital de rabajo 2,576,268 2,963,771
Endeudamiento:
Pasivo total 1 Ackvo total 039 038
Pasivo total / Patrimonio 0.64 061
Eficiencia:
Periodo de Cobranza 16.43 13.90
Dias de invertario 877 744
Periodo de Pago 3162 2827
Ciclo de Caja -9.42 -7.23
Rotacidn del activo fijo .M 523
Rotacion del activo total 276 218
Rentabilidad:
Margen bruto 137% 14.0%
Margen operativo 0.7% -1.9%
Rendiemiento sobre Capita! 45% 51%
Margen nefo 03% -1.2%
ECUARCION DUPONT
Rendimierio sobre Acfivos (ROA) 22% -26%
Rendimierto sobre Patimonio (ROE) -45% 51%

Finalmente tenemos un ROA 2,3% y un ROE de 4,5%, indicadores que en
relacion a los obtenidos en el 2007, muestran una gran mejoria, con
proyecciones a crecimiento.
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V.- EVALUACION FINAL, PROPUESTA Y PROYECCIONES:

En nuestro informe a la Junta General del 21 de abril del afio pasado,
seflalamos que venderiamos 36 millones de litros, que tendriamos gastos
operacionales por el 13% de las ventas y que liegariamos a una utilidad de
USD 200.000. Al revisar este informe con seguridad ustedes veran que los
objetivos que nos propusimos han sido alcanzados. Las ventas llegaron a 37
millones de litros, los gastos operacionales fueron del 13% y la utilidad antes de
participaciones é impuestos llegé a USD 197 mil.

La experiencia que hemos obtenido en el presente afio con relacién a la forma
de enfrentar al mercado y a la coyuntura, ratifica la necesidad de trabajar en un
programa muy intenso y eficaz de reduccion de costos que permita mejorar la
rentabilidad del negocio en general, pero de manera especial en la funda
plastica que continta siendo el producto mas importante del portafolio de la
Empresa y que con seguridad seguira manteniendo su protagonismo entre los
consumidores.

Por esta razén, en el Directorio se analizd y se decidié proponer a esta Junta
General de Accionistas, que las utilidades del presente ejercicio se destinen
100% a la adquisicion de una nueva maquina envasadora de funda UHT para
reducir el tiempo actual de envasado en aproximadamente un 30% y destinar
ese tiempo liberado, en la fabricacién de otros productos lacteos de mayor
margen, sin tener que recurrir a la contratacion de personal adicional.
Esperamos contar con su apoyo.

La Empresa confia en que no habra cambios significativos en el esquema
econdmico vigente, ni mayores variaciones en lo que esta establecido hasta
hoy en cuanto al manejo de politicas monetarias, econdémicas y sociales y por
ello cree conveniente y oportuno continuar creciendo, basado en cuatro
aspectos que considera claves y que son:

Consolidar el sistema de distribuciéon nacional.

Ampliar el portafolio con nuevas lineas de productos de mejor precio y
mayor margen.

Ingresar en nuevos segmentos de consumidores, y

Reducir los costos de produccion y los gastos operacionales.

PO N=

Con estos elementos, la empresa espera llegar para el 2009, a 45 millengs de
litros en ventas, lo cual supone un crecimiento del 21%, alcanzar &
promedio de 64,8 centavos por litro, fundamentaimente producto A4
en la mezcla de ventas del portafolio actual, mantener los gastos %,
en el 13% para alcanzar una utilidad neta de USD 300 mil, eguivalente a 1-/()/;‘%

de las ventas. o'o g Y %

Finalmente, todos quienes hemos participado en el Directorio, Pre: &/ .,7 Y (4
Gerencia General, expresamos nuestro agradecimiento a ustedes SeNNRgZaM
Sefiores Accionistas por la confianza depositada en nosotros y por su atencié
a este informe, asi como también nuestro reconocimiento y gratitud a los
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Ejecutivos, Empleados y Trabajadores de la Empresa por su compromiso y
empefio en la ejecucion de las tareas asignadas que nos ha permitido alcanzar
los resultados que hemos presentado.

4G I'4 -
Roberto Espinosa Calisto Patricio Calderén Segovia
Presidente : Gerente General
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