INFORME DE LA ADMINISTRACION A LA JUNTA GENERAL ORDINARIA DE
SOCIOS DE CIFRA CONSULTORES CIA. LTDA., CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ECONOMICO 2010

SENORES SOCIOS:

En cumplimiento de los estatutos de la empresa y de disposiciones legales
vigentes, me permito poner en consideracion de la Junta General Ordinaria de
Socios, el informe anual de actividades y resultados de Cifra Consuitores Cia.
Ltda., por el ejercicio econémico terminado el 31 de diciembre del 2010.

AMBIENTE INTERNACIONAL

En el 2010 la economia mundial continué con su proceso de recuperacién de la
crisis financiera ocurrida en el 2008-2009. Las politicas expansivas permitieron
que el crecimiento negativo (-3,2%) de las economias avanzadas se conviertan en
un desempefio positivo (2,7%); mientras que Latinoamérica pas6é de -1,7% a
5,4%, lo que refleja una posiciéon de mayor solvencia frente a choques externos.
Para el 2011 se estima que la economia global alcanzara un crecimiento de 4 2%,
donde los paises emergentes contribuiran con un PIB del 6,4%.

La enorme emisidon monetaria dirigida a cubrir los déficits, producto de la crisis
financiera, no se ha traducido en incrementos en la inflacién, ni en las tasas de
interés. Las crisis econémicas de Grecia e Irlanda, y el alto desempleo en
Espafia han dificultado la recuperacion de la Eurozona, limitando su crecimiento a
-2%. En este afio, China desplazé a Japén del segundo lugar de las economias
mas grandes del planeta.

El incremento de precio de los alimentos (trigo, maiz, soya) y de los commodities
(algodén, acero, cobre, petréleo), sumada a la alta complementariedad comercial
con el Asia emergente (China e India), hacen que las perspectivas para nuestro
continente sean positivas.

ENTORNO NACIONAL

UPERINTEND
ﬁ DE COMIJAS;]XS
Localmente la recuperaciéon econdémica superé las expectatjvas. L egg%e }"Iﬁz
disminucién del precio del petrdleo, de $84 en el 2008 a [$52 en el 2009

precios por barril de crudo llegaron a US$72, en promedio, %’&m{@; 13

sumado a los créditos externos (China) y al financiam intefh 1GES
permitieron una recuperacién del PIB del 0,4% en el 2009 al 3,6% en el 2010.

Una vez que se levantaron las restricciones a las importaciones impuestas en el
2009, las compras al exterior crecieron en este afio en 33%, contra un incremento
de las exportaciones no petroleras del 13%, provocando al final del afio un déficit
comercial de US$1.500 millones. La actividad empresarial se vio reflejada en el
crecimiento de las operaciones bancarias (20%) y de los depdsitos monetarios
(28%).




Las monedas de nuestros socios latinoamericanos se fortalecieron permitiendo
una mayor competitividad de nuestros productos. El tipo de cambio del délar
frente al euro paso de 1,43 en el 2009 a 1,32 en el 2010, afectando levemente
nuestros precios internacionales.

En el cuadro siguiente se muestran los indicadores mas relevantes del
desempefio econdmico en el 2010 y las previsiones para el 2011.

VARIABLES MACROECONOMICAS
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 (2011

13,027 | 13,215| 13,408 | 13,605| 13,810 13,948 14,300 | 14.514

Producto Interno Bruto (millones) 32,636 | 37,187 | 41,402| 44,490| 48,508 | 51,386 56,964 | 60.382

Crecim. PIB Total % 8.0 6.0 3.9 2.49 6.52 0.98 3.7 3.9
Crecim. PIB Industria % 3.2 92 71 49 8.1 1.7 36 5.0
Crecim. PIB Const % 4.0 7.3 2.0 45 17.8 36 45 1.7
PIB Percapita 2,505 2,814 3,115 3,366 3,808 3,669 4,069 4160
Inflacién Ecuador % 2.0 3.1 2.9 33 8.8 43 33 3.1

% 2.7 34 2.5 4.3 0.0 0.0 1.5 2.0

Inflacion EE. UU

Activa Referencial 7.7% 8.6% 99% ) 107%| 9.16%| 9.19% 9.0% 9.0%
Prime 5.3% 7.3% 8.3% 7.3% 3.25% 3.25% 3.25% 3.25%
Pasiva Referencial 3.9% 4.1% 4.9% 56% | 5.09% 5.4% 4.6% 4.6%

Libor (80 d 2.6% 4.5% 5.4% 5.0% 1.8%| 0.65% 0.35% | 0.33%

Deuda sobre PIB % 45% 39% 33% 30% 28% 20% 22% 25%
Riesgo Pais (puntos) EMBI 694 655 920 650 5,000 743 954 743
RILD (millones 1,437 2,147 2,023 3,500 4,714 3,792 3,831 3.380

9.8% 9.3% 9.0% 6.1% 7.5% 7.9% 6.1% 6%
Délar / Euro 1.35 1.18 1.31 1.46 1.39 1.43 1.32 1.37
Precio petréleo barril USD 30 41 51 60 84 52 72 85
Remesa migrantes (millones) 1,832 2,454 2,928 3,088 2,822 2,495 2,324 3.380

Fuente: Estadisticas BCE y Proyecciones Analisis Semanal

El gobierno, a pesar de las dificultades para financiar el presupuesto de gastos e
inversién, continué fortaleciéndose como motor de la economia. A través de
disposiciones legales ha ganado participacion en los denominados sectores
estratégicos como petréleo, energia, telecomunicaciones y sector financiero. En
este Gltimo con la creaciéon del BIESS y la decisién de no venta del Banco del
Pacifico.

Para el 2011 la presién tributaria continuara, a pesar de los incentivos concedidos
a nuevas inversiones en el Cédigo de la Produccion. Esta en riesgo la extension
de las preferencias arancelarias (ATPDA) y del tratado de comercio con la UE. El
petréleo podria tener un comportamiento mejor, tanto en precio como en volumen
de produccién. Las posibilidades de financiamiento de défiefifEreaimon-
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En resumen, el panorama macroeconémico para el 2011 se caracterizara por:
ASPECTOS POSITIVOS:

Tasas de interés controladas

Deuda publica manejable

Baja inflacién

Incremento del precio del petréleo

Recuperacién paulatina de remesas de migrantes

ASPECTOS NEGATIVOS:

= ATPDA y acuerdo con la UE
* Mantenimiento de subsidios
= Déficit fiscal y comercial

En el 2011 los aspectos econdmicos mejoraran respecto al afio previo; mientras el
clima politico se mantendra en primera plana. Para este afio entraron en vigencia
nuevas reformas tributarias y el Cédigo de la Produccién.

CUMPLIMIENTO DE OBJETIVOS
La venta de servicios no cumplieron los objetivos previstos para el afio 2010.

Las metas para el afio 2011 contemplan concentrar nuestros servicios en
asesoramiento

CUMPLIMIENTO DE LAS DISPOSICIONES DE LA JUNTA GENERAL DE
SOCIOS

Durante el afio 2010, la administracién ha dado cabal cumplimiento a todas y
cada una de las resoluciones y disposiciones, tanto de la Junta General de
Socios, conforme los establecen los estatutos de la empresa y la Ley de
Compaiiias.

HECHOS IMPORTANTES (EXTRAORDINARIOS) PRODUCIDOS EN EL ANO
2010

Durante este ejercicio econédmico no se han producido hechog
afecten significativamente a los resultados.

SITUACION FINANCIERA DE LA COMPANIA

onforme se puede apreciar en el anexo a este informe, los e
reflejan una situacion financiera sélida, tanto en la posicion patnmomal como en
las utilidades, el capital de trabajo y el apalancamiento financiero.
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PROPUESTA SOBRE EL DESTINO DE LOS RESULTADOS OBTENIDOS

Se propone a la Junta General de Socios que la Pérdida Neta obtenida, cuyo
monto es de US$5.389,49, se contabilice como PERDIDAS ACUMULADAS.

POLITICAS Y ESTRATEGIAS PARA EL SIGUIENTE EJERCICIO ECONOMICO

Continuaremos con estrategias orientadas a mejorar la atencién a los clientes y a
optimizar el uso de los recursos internos.

ESTADO DE CUMPLIMIENTO DE LAS NORMAS SOBRE PROPIEDAD
INTELECTUAL Y DERECHOS DE AUTOR

A este respecto, debemos informar que nuestra empresa, en el desarrollo de sus
actividades, siempre ha dado y seguira dando cumplimiento a estas normas de
propiedad intelectual y derechos de autor.

Dejo constancia de nuestro reconocimiento a los sefiores accionistas por la
confianza recibida, asi como a los consultores por su colaboracién y entrega, lo
que ha permitido los resultados obtenidos.

Corresponde a ustedes sefiores socios pronunciarse en esta Junta General
Ordinaria sobre el presente informe, sobre el balance de situacién financiera y
estado de resultados del ejercicio econémico 2010; asi como también sobre el
destino que se dara al resultado obtenido.
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