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Quito, 15 Marzo De 2.012

Sefiores Accionistas
De Zaimella del Ecuador .S.A.
Presente.-

Sefiores Acclonistas:

Cumpliendo con las disposiciones establecidas por la Superintendencia de Compafiias v en
cumplimiento con el articulo 279 # 4 de la Ley de Compafifas, pongo a su consideracion el informe
de Comisario de la compafifa ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A. por el periodo comprendido
desde 01 de enero al 31 de diciembre de 2.011.

1.- LA ECONOMIA ECUATORIANA EN EL CUATRIENO

Durante la vigencia de la dolarizacion en el Ecuador, ha habido fuerzas intrinsecas al modelo que
han trabajado para una lenta destruccion dei aparato productivo. especialmente de aquella parte de
€l que produce bienes transables. Pero, al mismo tiempo, el Ecuador ha disfrutado de algunas
circunstancias internacionales ventajosas. Asi, las tasas de interés internacionales han estado en el
punto mas bajo de los altimos 50 anos. El délar americano se ha depreciado en los uitimos dos
afios a su menor valor de la Gltima década.

Una vision mas aterrizada muestra que el crecimiento economico de Ecuador (medido por el PIB)
ha sido parecido a una montafia rusa. Al finalizar el 2010, la estimacién fue que la economia habria
crecido en 3.7%; en ese mismo periodo el crecimiento del PIB per cdpita serfa del 8%. Sin embargo,
es evidente que en ¢l pais, la dolarizacion ha traido una dinamica distinta; el crecimiento en algunos
sectores de la economia ha sido sostenido, pese incluso a la crisis mundial del 2009. Cuando se
revisa los crecimientos en ventas del 2008-2009 s¢ encuentra que 70 de las primeras 350 empresas
crecieron por encima del 20% en ventas, en plena recesion.

Para ¢l 2011, el Gobierno ha indicado que el crecimiento sera del 6,5%, siendo_uno-de”los
resultados mas notables de la region. El PIB registré un crecimiento ip;granual“tfe\{ BA3%% é}ﬁ el

primer semestre de 2011, impulsado principalmente por el sector, ctrglerd _'tﬁﬁ,\gnafeiﬁéﬁéién :
generalizada de todas las ramas de produccion. Este desempefio f2 Ale inﬂhyb ‘en la revision al
alza de la prevision para el 2011, pasando de 5,24% a 6,5% de fhiento rcai&gﬁa. [4\8éonomia
{mayor en 1,26 puntos porcentuales), de 4,83% a 5,46% en ¢l valoragregado ﬁeQ'r er(j{sugcn},or en
0,63 puntos porcentuales) y para el no petrolero se tiene un incremento de !,gipgma’s:fi"éirﬁéntuales?__ -

ubicandose en 6,66%. Q._U *./ .
P

Realmente la clave esta en la capacidad del Gobierno de lograr los fondss para cubrir su déficit que
estd en el orden de los USS$5.000 millones. De no conseguir el financiamicnto, las importaciones se
desacelerardn y con ello el crecimiento esperado. Hasta ahora el Gobierno ha sido exitoso en esta
tarea, a pesar de las secuelas de la recompra de deuda.

El Estado ha venido expandiendo fuertemente el gasto publico. Con relacion al afio pasado, en el
2010 el alza anual del gasto pablico devengado fue superior al 40%. Y es que el gasto ha venido
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creciendo con relacion al PIB en los ultimos 4 afios, y se espera que éste sea del 32% con relacion al
PIB, una cifra realmente importante.

Hay mucha controversia sobre la sostenibilidad del modelo en el large plazo, porque el
financiamiento requerido para el cuatrienio 201 1-2014 con relacion al PIB estimado es del orden de
8.7%, 6.8%, 6.3% y 6.7%. La evidencia ha demostrado que el Gobierno ha podido implantar su
modelo haciendo uso de toda su capacidad de obtener financiamiento interno y externo.

La historia det crédito ha sido positiva, la expansion crediticia ha sido cercana al 19% anual, Sin
embargo. esta expansion ha sido principalmente liderada por el crédito de consumo (46%). La
dirigida a la produccion ha sido del 16%15.

Mencién aparte es ¢l crecimiento de los créditos hipotecarios. Si bien la banca privada crecio en el
19%, el IESS (ahora BIESS) ha sido el gran jugador que ha dinamizado este tipo de créditos. Hoy el
BIESS concentra el 40% de los créditos hipotecarios, algo que apenas hace unos afios era del 3%
del total de dichos créditos.

Seria importante que los sectores tradicionales de produccion puedan lograr mayores créditos para
sus proyectos. La banca pablica podria ser una respuesta. El riesgo permanente en economias
pequefias y altamente concentradas como Ecuador, es que la banca privada esté atrapada en una
suerte de iron law del crédito, por el cual, quienes pueden acceder a ellos son los grandes jugadores,
que ocasionan un ciclo de mavor y mayor concentracién, en disminucidn de las PYMES.

2.- RECAUDACION TRIBUTARIA ACUMULADA

Entre enero y octubre de 2011 hay un incremento de 9,1% en el total neto de la recaudacion
tributaria en relacién al mismo periodo de 2010. Este incremento esta sustentado principalmente por
el crecimiento de la recaudacion del Impuesto al Valor Agregado (IVA) que alcanzo los USD
4.073,1 millones cuyo crecimiento fue de un 18,9%. La recaudacién de Impuesto a la Renta crecid
en un 27.4%, rubro que alcanzé los USD 2.709 millones ¥ por Gltimo el Impuesto a los Consumos
Especiales cuyo incremento fue en 135,7% con una recaudacion de USD 493 millones.

Por otro lado, el Impuesto a los Ingresos Extraordinarios se ha reducido en 93,4% en rela(%mn al
2011, dado que este impuesto se genera a partir los ingresos adicionales por incremetitq e“n“la vehta
de los recursos naturales no renovables, su reduccion es producto de] cambio-efi la modalrcfad de los

contratos petroleros y la reduccion de la produccion petrolera privada. M”‘,% N\J
; A\
\%\2' h“q‘
Finalmente, en cuanto a la recaudacién por rama de actividad al mes cLé outubre dg las c:,g‘[é‘g 15 e

ramas de actividad presentan un incremento en su nivel de recaudacion en relagiohal mismo
periodo del 2010, siendo las variaciones mds importantes las de la rama‘del corhercig
millones mas), Ind. Manufacturera (USD 190,5 millones mas), Transport\qs (USD 9373 millones
mas) ¢ Int. Financiera (USD 35,5 millones mas). N

Dentro de las ramas de actividad mds representativas para la economia el comercio, la industria
manufacturera, el transporte, la construccidn y la agricultura y ganaderia concentran ¢l 62,9% de la
recaudacion tributaria y aportan con el 60,47% de los ocupados urbanos.
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3. PRODUCCION DE CRUDO PROMEDIO POR DIA (MILES DE BARRIL)

Entre enero y octubre del 2011 la produccion nacional de crudo alcanza los 151,7 millones de
barriles, lo que representa un incremento de 3,5% (5 millones mas aproximadamente), manteniendo
asi la tendencia modesta de crecimiento experimentada durante todo el 201 1,

La produccion estatal de crudo continla siendo el componente mas importante dentro del sector
petrolero ecuatoriano, con una participacion de 71,52% dentro de la produccion total nacional,
alcanzd una produccion de 108,5 millones de barriles, experimentando un aumento de 21,68%.

Es importante sefiafar que entre los meses de agosto y septiembre se experimentaron algunas caidas
en la produccion de algunas areas de Petroecuador como: Libertador, Shushufindi y Auca, sin
embargo, entre septiembre y octubre se registra una recuperacion en la produccion de estos,
principalmente los campos del 4rea Shushufindi al alcanzar en el mes de octubre 1,62 millones de
barriles producidos, lo que representa un incremento de 63 mil barriles en relacion al mes de
septiembre. Por otro lado. PETROAMAZONAS EP de igual manera presenta un incremento del
58,76% de la produccién entre enero-octubre de 2011 y 2010 (se excluye a los campos de Perenco y
Petrobras).

La produccion de las compaitias privadas mantiene la tendencia a la baja, alcanzando los 43,2
mitlones de barriles, lo que representa una caida del 24% entre enero-octubre de 2010 v 2011.

Produccion Nacional de Crudo
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Produccion Nacional de Crudo
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4.- COTIZACION DEL PETROLEO

El precio promedio del barril de crudo ecuatoriano en el mes de agosto s ubicd en US$ 88.50,
representando una caida de USS 8.90 con relacion al precio promedio de julio (UD$ 97.40). El
precio promedio del barril de crudo West Texas Intermediate (WTT), referencial para el crudo
ecuatoriano, se situo en US$ 86.33, USS 2,17 menos que el crudo ecuatoriano. Este fendmeno que
ha ocurrido desde abril se debe a los problemas en Medio Oriente y el crecimiento de demanda por
parte del Gobierno de Estados Unidos, por lo que se ha incrementado la demanda de crudo
ecuatoriano, lo cual ha generado un aumento ¢n su precio.

5. PRODUCTO INTERNO BRUTO

En el segundo trimestre de 2011 el Producto Interno Bruto (PIB) del.-Ecuador ;,)rgg"i's't'ré ur,

crecimiento del 8,9% frente a igual periodo de 2010. Esta cifra es la. segundd mas alta de

Sudamérica, ubicandose detras de Argentina. Por su parte, frente jl-fyimer. trimestre §g\2011, la

economia crecio en 2,2%. Las actividades con mayor expansion gmihi ﬂ:eron%mﬂbﬁc%ién de
dad

productos de la refinacion de petréleo en un 40,74%., los suministrd\fﬁ”ﬂe electricidad pﬁ},@a'con u
34,90% y la construccion con 25,93%. Yo 0\1;-’:}?_./-

Por otro lado, la rama que registréd contraccion fueron los Servicios deé Intermedidacion Financiera
medidos directamente con un — 13,70%. Considerando la oferta v utihzacidn final de bienes y
servicios, sobresale et crecimiento de la formacién bruta de capital fijo (17,19%), consumo final de
fos hogares (6,86%) v exportaciones (4,73%).
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6.- SALDO DE LA RESERVA INTERNACIONAL DE LIBRE DISPONIBILIDA
RILD § USMM

La reserva internacional del Libre Disponibitidad (RILD) a julio 2011 se situé en $3,981 MM,
superior en $139.2 MM al saldo de junio de este afio. La RILD registrd un crecimiento anual de
3.19% y 3.62% mensual. Las cuentas que registraron mayor crecimiento ¢n el (ltimo mes fueron el
oro ($103.9MM), las inversiones (58.4% MM), los depésitos ($44,1 MM) y otros compuestas por
las cuentas d DEG. El componente de posicion neta en divisas representd en el mes de julio el
64,2% de la RILD, con un monto d $2,553 MM.

7.- INDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL

El indice de confianza empresarial en julio 2011 registré un incremento de 8.0 puntos ubicandose
en 84.5 puntos de 250 posibies alcanzando niveles similares a los registrados en marzo de este afio.
Dentro de los factores positivos, los que mayor incidencia registran son el alto precio del petroleo,
un menor desempleo y la estabilidad en las cifras macroeconomicas como inflacion y tasas de
interés, lo cual permite mantener un dinamismo de la economia,

Con relacion a julio 2010 disminuyé 13,2, Dentro de la encuesta realizada por la firma de Deloitte,
la contratacidn de este indice se debe al fallo contra “El Universo™, a que el entorno socio-
econdmico no permite un mayor nivel de inversion extranjera y a la reforma tributaria planteada por

el Gobierno.
indice de Confianza Empresarial
(ICE-Deloitte)
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Al finalizar el afio 2011, la creacion de empleo en el Ecuador mejord con respecto a los anteriores
afios de Gobierno. Efectivamente tanto los indicadores de mercado laboral urbano como los de
cobertura nacional muestran mejoras significativas. Las ramas que mas generaron empleo fueron: la
agricultura, ganaderia, caza y silvicultura; hoteles y restaurantes; ademas de transporte,
almacenamiento y comunicaciones. Estas ramas absorben cerca del 59,4% de los ocupados.

Asimismo, los indicadores urbanos de mercado laboral son los mas representativos de los Giftimos
cinco afios. La tasa de desempleo se ubica en 5,1% inferior en un punto porcentual a la presentada
en el mismo periodo de 2010. Ef subempleo se ubica en 44,2% menor 2.9 puntos a la de diciembre
2010 y la ocupacion plena se incrementa en 4.3 puntos en el periodo de andlisis, lo que refleja la
mejoria ¢n calidad del empleo. toda vez que a diciembre 2011, [a tasa de ocupados plenos sobrepasa
a la tasa de subempleos,

Los niveles de empleo, desempleo y subempleo constituyen los principales indicadores econémicos
que reflejan el desempefio del mercado laboral. La mejoria de los indicadores det mercado laboral
2011 estuvo acompafiada del incremento sighificativo en los afiliados al seguro social, tanto en
subempleados como en ocupados plenos. En el caso de los subempleados y ocupados plenos
informales, el aumento anual més importante corresponde a los empleados por cuenta propia con
[1.903 y 22.354 personas adicionales respecto al afio 2010 respectivamente. La gestion de] 1ESS
podrian ser los factores que influyeron en el incremento de afiliados registrado en la encuesta de
empleo y desemplec urbano del INEC a 2011.

9.- INFLACION

La tasa de inflacion interanual de diciembre 2011 fue d 5.41% superior en 2,08 puntos al mismo
mes de 2010. Las divisiones de la canasta con mayor incidencia en la inflacion mensual (0.40%)
fueron: recreacion y cultura (0.16%), bebidas alcohdlicas, tabaco y estupefacientes (0.10%), bienes
y servicios diversos (0.04%) y transporte (0.04%). Los bienes que contribuyeron si gmﬁcauvamenre
en el aumento de la inflacién mensual fueron: entrada a partidos de futbol elgamllos» naranja,
afinamiento ABC, mandarina entre otros. (SEREE Y

4.35% al registrado ¢n el mismo mes de 2010. En termmos nommales el ingreso félnﬁ:]lpfyé e e‘.
85.3% de la canasta bdsica. que se ubica en USD 578,04 en diciembre de 20] Eoa® c@_\)\ s
10.- COMERCIO EXTERIOR .- \../

En una economia abierta, una politica fiscal expansionista deberia incentivar ef consumo
reduciendo ¢l ahorro nacional, y por o tanto causar un déficit en la balanza comercial.

La balanza comercial acumilada de enero a noviembre presentd un déficit de USD 1,800 millones
que representa ¢l 2,8% del PIB, siendo infertor en USD 131 millones al déficit registrado en ¢l
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mismo periodo d 2010. La disminucién comercial de 2011 se debe a la evolucién favorable de la
balanza petrolera. En efecto la balanza comercial petrolera pasod de USD 4.937 millones entre enero
y noviembre 2010 a USD 6.034 millenes en el mismo periodo del 2011, Esta evolucion favorable s
debe al precio del barril de petroleo crudo y sus derivados exportados, medido como valor unitario,
crecid en 36,3% en promedio, alcanzando los UDS 68,7. Adicionalmente, pese a que las
importaciones de combustible y lubricantes en valor se incrementaron en 29,2 %, disminuyeron un
5,6%, lo que tavorecio al resultado positivo de fa balanza petrolera.

En cuanto a la balanza comercial no petrolera, entre enero y noviembre del 2011 alcanzé un déficit
de USD 7834 millones, dado que si bien las exportaciones no petroleras se expandieron en USD
1.407 millones, las importaciones no petroleras lo hicieron en USD 2.505 millones.

Balanza comerca: acumuiada
{encro-noviembre de caca ane)
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Las exportaciones totales ascendieron a USD 19.356 millones entre enero y nw.emm¢\25
registrando una variacion de 22% en valor FOB y una reduccion dgksl 89,\/0 hn volu
evidenciandose que el crecimiento de las exportaciones responden mat ¢a“ efecto Wimen

influenciados, principalmente, por el crecimiento en valor de las exportaciong

En efecto se observa que las exportaciones petroleras registraron una considérable expansion en
valor (25.2%, es decir, USD 2.186 millones mas) y una caida en volumen de 8.1%.-Cabe resaltar
que dentro de las exportaciones petroleras, un 90.3% corresponden a petroleo crudo y apenas un
9.7% a derivados.
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Dentro de los productos primarios, el banano es la segunda fuente de ingresos externos del Ecuador.
En efecto las ventas externas de este producto alcanzaron los USD 2.047 millones entre enero y
noviembre d 2011 que representa un 10.6% mas | valor FOB. Por su parte las ventas externas de
camarones aportaron significativamente el alza de las exportaciones primarias. Los camarones son
el tercer producto de mayor exportacion en el Ecuador.

Las importaciones fueron de USD 21.099 millones entre enero y noviembre del 201 1. Registrando
un incremento del 20.5% en valor ¥ un 6,28% en volumen, frente al afio 2010. La expansion delas
compras externas se aplica a gran medida a la construccién y la industria adquiriendo més. materias
primas externas lo que demuestra una expansion en dichos sectores. Por su parte las Jmponamohes
petroleras alcanzaron los USD 4.821 millones entre enero y noviembre de 201 l.lo que ev:denma un \
crecimiento interanual del 29.2%. Este incremento obedece a un efecto precio.ya‘que ¢F \’olurrk n de \

las importaciones se reduce en un 5.6% mientras que el promedi '_=‘-.de los p e la 5
importaciones petroleras durante este periodo alcanza los USD 97. e en rel;a&% além
representa un incremento del 37%. -(C'
CUMPLIMIENTO DE NORMAS LEGALES /,/

Tengo a bien informar a los Sefiores Accionistas de ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A. que la

empresa cumple con todas las disposiciones constantes en leves, acuerdos, resoluciones. estatutos vy
de procedimientos relacionados con las obligaciones y transacciones propias de su actividad, lo cual
repercute favorablemente su imagen frente a propios y terceros.
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Resalto a los Sefiores Accionistas el cabal cumplimiento de la Resolucion de la Superintendencia de
Compafilas N° 06.Q.ICL.004 del 21 de agosto del 2006, sobrc la adopcion de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y su aplicacion obligatoria por parte de las
compaiiias y entidades sujetas a su control y vigilancia, a partir del 1 de enero de 2.009, la cual fue
ratificada con la Resolucion N® 06.Q.ICL004 del 3 de julio del 2.008. Adicionalmente. se
establecié el cumplimiento de un cronograma de aplicacion segin lo dispuesto en la Resolucion N°
08.G.DSC.010 del 20 de noviembre del 2.008. En la cual la Compaiia esta obligada a presentar sus
estados financieros de acuerdo con el cronograma establecido a partir del 1 de enero de 2.010.

Incidencias Generales por Adopcion (NHF):

Cambios en las politicas contables, criterios de medicioén y formas de presentacion de los estados
financieros.

La incorporacion de un nuevo estado financiero, ¢l estado de Resultado Integral.
Un incremento significativo de la informacion incluida en las Notas a los Estados Financieros.
El manejo y control de impuestos diferidos.

Incidencias Especificas como Empresa:

Activos Fijos.- Se¢ establece una politica de valor residual basada en el costo de adquisicidn del
activo, el cual para maquinaria serd del 5% y para edificios del 3%.

Beneficios Empleados.- Se regisira la provisidon de jubilacion patronal por todos los empleados
incluso por aquellos que tienen menos de 10 afios de antigiledad, segin la norma NIIF.

Financiamiento.- Se registra las obligaciones a valor neto de realizacion.

REVISION DE ARCHIVOS Y DOCUMENTOS SOCIALES e

en orden tanto los archivos de las Juntas Generaies y de expedlentee de la mtsm& Ta rbahzamon de
las juntas se han efectuado cumpliendo los requisitos legales y temendo adtpmas, la dOCLLQlC]%I(’)n

adecuada que la respalda. Y
'\\‘q“/:’ -

CONTROL INTERNO R

Zaimella del Ecuador dispone de instrumentos técnicos, administrativos y operativos que aseguran
el camplimiento cabal de sistemas y procedimientos de control interno, la administracion del
dinero, valores, especies y demds recursos de la empresa tienen una cobertura de seguridad,
descartandose ia vulnerabilidad que podria afectar a los intereses de la empresa.
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El Control Interno basado en normas técnicas y administrativas, constituye una garantia adicional
para tranquilidad de los Sefiores Accionistas en forma particular para el sefior Gerente General.

La correcta aplicacion de los Principios de Contabilidad de General Aceptacion, las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad -NEC- ¥ demés disposiciones de tipo tributario, laboral, societario,
ctc. Confirman se trata de una empresa que asegura su control interno elevando al mismo tiempo su
seriedad ¢ imagen.

En mi opinion el sistema de control interno contable es razonable, dando a ta administracitn cierta
seguridad de que los activos estan salvaguardados contra pérdidas por uso o disposicion no
autorizadas.

ESTADOS FINANCIEROS

Se revisd el Balance General al 31 de diciembre de 2.011 vy sus correspondientes Estados de
Resultados, de Evolucidn del Patrimonio y de Cambios en la Posicion Financiera, por el afio
terminado en esa fecha.

La revision se efectud utilizando la técnica contable y los procedimientos necesarios que
incluyeron, la revision de los registros y documentos contables v ¢l examen de pruebas de las
evidencias, que soportan las cantidades reflejadas en dichos estados asi como, la evolucion de los
principios de contabilidad utilizados y las estimaciones importantes realizadas por la

administracion.

Los estados financieros revisados presentan razonablemente la situacion financiera de ZAIMELLA
DEL ECUADOR S.A. al 31 de diciembre de 2.011 y los resultados de sus operaciones v los
cambios en la posicion financiera por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con principios de
contabilidad, generaimente aceptados (NIIF)
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-Miles de dolares-

ZAIMELLA DEL ECUADOR S. A,
ESTRUCTURA FINANCIERA AL 31-12/2011-COMPARATIVO AL 31-12/2010
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: CONCEPTOS 31H2/12011 31/12/2010 YARIACION
® MILES § % MILES § % MILES $ %o
ACTIVO 44,416.00 100 | 40,012.00] 100 [ 4,404.00 100

o ACTIVO CORRIENTE 25,366.00 57.11] 20,453.00] 51.12| 4,709.00 | 106.93
® ACTIVO FID 18,434.00 arso)| 18.973.00| 47.42 -355| -8.06
® ACTIVO DIFERIDD 55 0.12 19] 005 36| 082
® INVERSIINES A LARGO PLAZO 2 0.00 14| 003 -12] 027
L ACTIVO POR IMPUESTOS DIFERIDGS 559 1.2 553 138 17| 039
o
@ PASIVO + PATRIMONIO 44,416.00 40,012.00 4,397.00
® PASIVO 28,199.00 100 | 25,710.00| 100} 3.164.00{ 100
& PASIVO CORRIENTE 21,572.00 76.50 | 17,684.00 [ 68.78 | 4,428.00 { 139.95
® PROVEEDORES 10,930.00 5067 | 9556.00| 54.04| 3,47800] 78.55
® FINANCIAMIENTO 9,587.00 4244 7,54900] a269| 192000] 4336
PY OTRAS CUENTAS POR PAGAR 1,055.00 485| 57000} 3.27 970 | 2101
® PASIVO LARGO PLAZO 6,627.00 23.50 | 8,026.00 | 31.22| -1,264.00 | -39.95

JUBILACION PATRONAL-DESAHUCIO 631 9.52 536| 668 07{ .7.67
® EINANCIAMIENTO 5711.00 86.181 7,210.00]89.83] -1,372.00] 108.54
® PASIVO POR IMPUESTOS DIFERIDOS 285 430 280| 349 u| 087
®
® PATRIMONIO 16,217.00 100 | 14,302.00| 100/ 1,233.00] 100
® CUENTAS PATRIMONIALES 15,491.00 95.52 | 13,37200] 9350] 1,521.00] 12336 _
® UTILIDADES RETENIDAS NIIF 1,460.00 ] - s.00| -1,19000| -8.32 28 227| \/,
® UTILIDADES RETENIDAS 4 31 h f.; pf‘n
® RESULTADQ EJERCICIO ACTUAL 2,186.00 1348| 212000] 1432 1 ecat) n
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ZAIMELLA DEL ECUADOR S. A.
ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS
COMPARATIVOS EJERCICIOS 2011 Y 2010

-Miles de ddlares-
EJERCICIO
CONCEPTOS EJERCICIO 2011 2010 VARIAGION
MILES § % MILES $ % MILES § %
INGRESOS
Ventas 53,593.00 100 | 43,280.00 1001 10,313.00 100
TOTAL INGRESOS 53,593.00 100 | 42,280.00 | 100 10,313.00 100
COSTOS Y GASTQOS
Costo de Ventas 39,028.00 7282 30,880.00] 71.35 8,148.00 79.01
Gastos Administrativos 3,031.00 5.66 3,037.00 9.71 -6.00 -0.06
Gastos de Venta 5.716.00 10.67 4,351.00| 10.06 1,365.00F 13.24
Gastos Financieras 994 1.85 681 L1.57 313.00 3.04
Otros Gastos 1,371.00 2.56 10731 -0.22 298.00 2.89
TOTAL COSTOS Y GASTOS 50,140.00 93.56 | 40,022.00 | 92.48 | 10,118.00| 98.11
UTIL.ANTES PARTIC.TRABAJ.E IMPTOS, 3,453.00 6.44| 3,258.00] 7.52 195.00 1.89
Partic. Trabajadores 518 0.97 4881 1.14 2900 0.28
UTILLANTES DE IMPUESTQ RENTA 2,935.00 548] 2,769.00] 6.38 166.00 1.61
Impuesto a ia Renta Corriente 750 1.40 525] 1.15% 225.00 2.18
Impuesto a la Renta Diferidos -l 0.00 124] 029 -125.001  -1.21
.\\V
UTILIDAD NETA 2,186.00 408] 2,12000] 4.95
ANALISIS FINANCIERO ;

Del andlisis de las cifras comparativas de los estados financieros de 2.010 vy 2. 011 a éﬁrmnuamon
detallo los principales indicadores financieros y econdémicos que reﬂcjan Ia _evolucion de la
compaiiia,
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ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A.
INDICADORES FINANCIEROS

dic-11 | dic-10

LIQUIDEZ _
 RAZON CORRIENTE |veces| 1.18 | 1.16

{ activo cornente / pasivo corriente )
RAZON ACIDA veces | 0.62 0.57

(activo corriente - invent.) / pasivo corriente
CAPITAL DE TRABAJO Uss | 3,806 | 2,770

( activo corriente - pasivo corriente } miles
EBITDA (Antes de Marcas) UsSs$ | 7,013 | 6,766

(utilidad antes impuestos-int-dep-amort)
VENTAS/EBITDA (antes de Marcas) veces | 7.63 6.40

ENDEUDAMIENTO
SOLIDEZ veces | 0.65 0.64
{ total pasivo / total activo )
ENDEUDAMIENTO veces| 1.74 1.80

{ total pasivo / total patrimonio )
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¢ ENDEUDAMIENTO FINANCIERO veces| 0.28 | 0.34
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{ obligaciones financieras/ventas netas } : .
INDICE DE PROPIEDAD veces | 0.36 0.36
( patrimonio /activo total )
RENDIMIENTO
RENTABILIDAD OPERACIONAL % 19.98% |12.65%
( utilidad operacionat / ventas )
RENTABILIDAD DEL PATRIMONIQ (ROE) % 15.3% | 24.6%
(utilidad neta / patrim.inicio afio ) -
UTILIDAD POR ACCION US.$ i 0.16 0.25 - ;
(utitidad neta / capital ) . : e
TASA RETORNO ACTIVO TOTAL L% 5.04%‘&_;%7.43%
{utiidad neta / activo total ) = R
TASA ROTACION ACTIVO TOTAL veces 1..2-1 1.08
(ventas / activo total )
PRODUCTIVIDAD
ROTACION DE ACTIVOS FIJOS veces | 2.87 | 228
{ventas / activo fijo neto)

)

RENTABILIDAD ACTIVOS FIJOS % | 11.64% | 15.77%
(utilidad neta / activo fijo neto)

A
#
i

£

i
i
iy
5 Y
@
i
%
¥
2.
#
)
r
o




..... - Auditorias
- Tributacion
- IESS - S.R.L
- Asesorias

RESGUARDO EMISION DE OBLIGACIONES J ’
>=
INDICADOR DE LIQUIDEZ _ 1.2 | 2.40% | 1.74%
<=
INDICADOR DE SOLVENCIA 40 | 540% ) 4.59%

CONCLUSIONES

Los montos, interrelaciones, resultados ¢ indicadores obtenidos en base a los Estados Financieros
del gjercicio 2.011 confirman que ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A. ha mejorado en los niveles
de su estructura financiera, situacion de corto plazo, y razonables resultados operacionales, las que
podrian mejorar alin mas en ¢l futuro.

ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A. es una empresa bien organizada y dirigida, muy confiable con
los circulos con los cuales mantiene relaciones. Cumple a cabalidad con todas sus obligaciones
internas, para con terceros v para con los Sefiores Socios, asi como con todas las normas legales,
reglamentarias y estatutarias, razones que confirman su buena imagen, prestigio y confiabilidad en
el medio empresarial,

El sistema de conirol interno y los informes del comisario, avalizan la scguridad en ¢l manejo de los
recursos en efectivo y en especie de la empresa, con lo cual los Sefiores socios y Directivos de la
empresa gozan de la confianza indispensable para la marcha normal de sus actividades.

Debo expresar mi agradecimiento por la cooperacion que me ha sido dispensada por los ejecutivos
de la compaiiia durante el desarrollo de mis funciones.

Es propicia esta oportunidad para expresar a la Compariia ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A. y en
particular al Sefior Gerente General, mi felicitacién por los resultados alcanzados en el ejercicio
economico del afio 2.011. lo cual vislumbra la posibilidad de ain mejorarlos, ¥y mi deseo de
superacion permanente,

Atentamente .
= // Lo ‘ R& D‘\\ - y
- + W Net 4
Lcdo. Francisco Mejia ; : pu
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