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. ANALISIS GLOBAL

Da lps 10 paises de América del Sur gque aparecen en el reporte del Fondo Monetario
Internacignad, Ecvadar ocups ¢k foveng lugar, Se ubica soto sobre Yenezuels, Esto se conocia dal
informe “Perspectivas de o Econamia Mundial” de oceubre del 2017 presentado pore el FMBI,
donde Ecuaror reflela un pobee crecimienta en caomparacidn con la reglén sudamerizana.

De acuerdn con el prganismo, e Produnto Interna Bruta {PI18) reat det 2017 crecerd en (0,2 % v &n
el 2018 un 0,6%" v dsta tendencia se mantendrd nasta sl 20021 para &l Ecuador, Esto se deba a que
af grecimienta poblacional supecd of goandmriog, o quee impics gue en pramadia el enestar de
las ecuatariangs estd cayendo,

Entre 2017 v 2020 el PR per tdplta de Ecuador se contraerd 1% y o de Wenstuela 17%. £n
coptraste, en Perd crecerd 15%, Faises vecings a Ecuader, come Colambia y Pard, muestran cifrag
positivas, segun el informe, Para Pered se proyecta un crecimienta de 2,7% en gl 2017 v de 3,8% en
al 2018, En tanto Venezuela tiene perspectivas negativas de crecimiento de -12,0% en 2l 2017 y de
6,08 an el 2018

En cuanta al panorama local, el desempefa de éste afo, at igeal que el anterior, ba dependido en
primer lugar del nivel de endevdamiento del Gebierng; ¢l financiamisnte plblice en al presante
afto alcanza fos USD L2639 millanas, segun datos del Ministerio de Finanzas, Un segundo factor
que ha caracterlzado a este afio es el precio del pewrdles. A diferencia del ano pasade, & actual
Gohigrno 2 ha beneficiade de mayores preclos, al menos unos WAD 10 mas par barrid, lo que ha
significado mas de recursos pard 1a caja fiscal;, y es de esperar que fa tendenciz <8 mantenga el
sigelente afo debido a los acuerdos an s QPER. El tercer factor que explica ef desempefio del 2017
es la mejoria gue muestran |05 frodustos de enportacidn privados, liderados por los tradicionaies:
banang, café, camardn y productos ded mar, con tasas de crecimiento de dos digitos. Las mayores
ventas de materias primas han generadeo un mayor ingrese Oe divisas at pafs, pero la pringipal
fuente ha sido la dewda puibllca, que ha inyectado la liguite: sofiriente para gue la econamia
funcione, pero a0 85 insestanibile an al fiempo,

Et precio del petrddea ecuptorano tuve un vartigisoso aumento durante ol Gteme trimastre del
21017, o que emauid i3 cotizacidn pramedio 3 LSD 45 por bareil el afo pasado. Fse valor fue 32%
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mavyar al registrado en eb 2016 y tambien 10% melor respecto 3t 2015 De hecho, se trata del
mejor resultads desde fines del 2074, cusnde los pregios ded petriten emperaron a cags en gl
marcada lvego de casi una décacda de bonanza,

£n diciembre promedid los USD 58 por barril v asi se ha mantenido 8 inicios dal 2018 Las
PrOVECCIONES p#ta este ailg son mejores porgue of 2018 comenid con un pecio alto, que e
mantendrd durante ol primer semestie del afio, cuande hay uns mayor demanda de crudos
pesados como el nacional. Para sacar provecho del mejor sscemario petrolero, el Gablerno
necesitard mejorar las condiclones de venta det crudo, que este afio se encuentry (amprornetide
en su totalidad’.

£n cuanto al desemplen, | Uitirna encuesta divalgada por el Instituto Ecuatoriane de Estadistica y
Censos {INEC) advierte una baja #n el nimera de afilladas & ta Seguridad Social en ¢l pais. Hasta
saptlambre dal afio pasada, un 30,3% de |as personas con empled tenis gsea cobertura, mientras
que en 1gual perlodo de este afo ese grupo bald al 29,5%. o quiere decir gue mds 0 menoss unas
100,000 personas dejaron da reciir esas prestaciones. En fo misma encuesta hay otre dato de fa
reafidud taboral en of Ecuador: la tnformalidad sumentd. En septlembre del 2016 asta se wbico an
44.5%  este afo sublo 3 #6,4%°. D acuerdo  tas cifras repartadas por el Banco Cantead del
Ecuadaor |a tasa de desempleo urbano af 31 de diciambre de 2017 fue del 5.82%.

Ef Gobigrng de Eousdos presentard su plan econdmico en abrit ded 2018 y estard enfocado en la
reactlvacidn geandmicas, 12 atraccidn de inversiones, el fortalecimianty de la dolsrizacldn v la
genergeidn de empleo. Bl sector empresariat espera que el Proyecto incluya beneficios que
HEnEren Nversion,

El MEnistro de Finanzas, informo que el Estada cerrd e 2017 con compromiscs de deuda y otras
abligaciones pandientes que sumaran USD 66.604 millanes. 5 3 este monta 5e le suman los LSO
3000 millenes por la emisidn de Honos resfizada en erere del 2018 k2 deuda tokad del pals
representa ya el 89% del Producko Interno Bruto [PIB). De 13 Tarre {MF] recarnacid que el nivel de
endeudamients alcanzade par Eouador ropresenta un problema, debido a que los costos
financieres son aftos, "Teremos o peabiema de endeudamienta, la deuda pibiica ha cregido moy
rapidarmente en los diimos afos y nas estd limitando recerses que podridmos Wiar para inversign
productiea en el pals”, Segin et reporte de enero del 2018 del Ministerio de Firanzas, la dauda
canscildada del pals -l3 gue no considera bos compremiscs con entidades pubhcas como o
Instituto Ecuatarano de Seguridad Social- llegaba al 34,2% det pIg°,

En cuanto al sector de la eonstruceion el BCE, en su Estudio Mensual de Opinion Empresariad
{noviembre 2017, determind una voriacidn negativa en wvarios aspectos del sector de [a
construccian, Asi, i variacian mensuat del persomal ocupado en estas drea fue de -2% en
noviembre, el volwmen de construccian disminuyd en 0.4% antre cetubre v neviembog; los pregios
de los inswmos aumentaran levemante en O.1%; y |3 situacidn ded negedio fue de -9%.

Para et 2018 el gobierno proyecta casi 10,080 kildmetros de mantenimlento ¥ desarrollo vial en
toda Eruaddar, E3 por eso, gue el gobierno ha gstadan trabaanda en la implementagion de modelos
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de gestidn para vias, puertos y Jeropuertos; @ su ve, estan empefiados en encantrar irvErsitn
macional y extranjera para soiventar dichas obras,

Ent el torcer trimestre de 2017, @ PIB de Ecoadar, o precios constantes, mastrd una t3sa da
variagian trimestrab de 0.9% (t-1, respecta al segundo trimestre de 2017} v, una variadidn
interanyal {t/1-d, respecto al tercer trimestre de 2016) de 3.8%.

Brasee ba dptica de ta oferta-utilizacian de bienes y servicios, se destaca et crecimiento del Gaste de
consuma final de los hagares y el Gasto de consumao finad del Gobiarng, £l Gasto de consumao fins
di los hogares fue |a vaslshle que tuve mayar incidencia n fa variacién interanus! pasitiva dei P18,

Las actividades ecandmicas que presentaran maygees crecimientas trimestrates fueran: Refinackin
de petedten [7.9%): Ensefanza y servicios sociales v de salud [3.5%) Otros servicios (2.4%);
Actividades profesionates (2.2%), En cuanto a lo varlacidn interanual del PIB {3.8%); Rufinacidn de
petraleo {47,230 Actividades de servicios financieros [13.3%); v, Corren y comunicaclones (3.1%],
fueron las actividades econdmicas gue presentaron Fas mayores tasas de varacidn Interangal
pasitiva

La Produccldn Macional de Petrdleo presentd wna cantraceidn anual de 3.4% antre al 2016 ¥ 2317,
Esta calda estd relacionada con el cumplimiento del scuerdo firmado por Ecuador en noviembre
de 1016, en el cuat se comprometid con la GPEP para reducir su produccion 3 partir de enero de
2017, El andlisls por emprasss avidoncia gue Petroamazonas EP aumentd su produceidn en 5.6%,
asto se explics por que lo praduccidn del campo Sacha pasd a esta empresa desde agosto de 2016,
Par su parte, las Compailas Privadas contingan bajando sy produccion en 1.3%. Entre 2009 y
2017, se observa gue el cambic en ta modalidad de particlpacidn a prestacidn de sarvicios,
peneficio a las exportacianss de petadbted de las Empresas del Estada, a pesar de la reduccidn en e
dltime afio comb efacto de |a caida de los precios del petrdlen a nivel mundis.

Cesde agosto del 2014, los precios intermacianabes def petralea han presentade woa tendencia a la
baja determinada principgimente par un exceso e oferka en ef mercade intermagional, Enel 2017,
hay una considerable recuperacidn en los precios del crude. El West Texas Intermadiate (WL
registrd un valor pramedio de 57.% USD/barrll en diciembre de 2017, mostrande una intrementg
en s precio de 11.4% con redaclon a simitar mes del 2016; los precios de los orudos Qrientg v
Mapo alcanzaron un incrementc anyal de 28.2% y 27.5%, respectivaments, con relagldn q
diclembre de 2016,

La tasd e pobreza a avet naciond se ubicd en 21.5% en diciemnbre de 2017, [0 tasa de estrema
nobrera es del 7.9% en ¢! misme meas da 2017,

Ert el tercer trimestre de 2017, las remesas de trabajadares provenientes de Estados Unidos,
Espadia ¢ [talin representaron of 55%, 3% ¢ 5% respectivemente; mientras que del resto ded
mundo se recibld el 129, En este grupo de palses se destacan: México, Chile, Reino Brida, Perg,
Atemnania, Suiza, Canadd, Franciay Colomhia.
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£n el tercer trimestre de 2017 la Inversidn Extranjeen Directa reglstrd un fujo de USEH 1344
milfanes, cifra inferior en IS0 46,5 millones si lz compararmos ¢on el primer trimestre de 2017
{USD 180.9 millones). Las rantas de actividad an donde mis se ha invertido fueron: Explotacion de
minas y canteras, Transporte, almacenamiento y comumicacian, Industria manufaciureea,
Agricuttura, sivicultura y pesea, Senvicios prestados & empresas ¥ Comercio.

& diciembre de 2017, ol w2ldo de |a deuda externa publica ascendio g USD 31,750.1 miflones y el
de ta deuda extarna privady 3 LSO 75306 millones. Entre 2010 - 2017, '3 deuda externa total se
incrementd en US0D 25,295.0 millones, alcantpndo su saldo a ficales e 2017 USD 20,2807
millones, que represents el 39.1% del P18,

La Balanza Camercial durante ef afip 2017, reglsted un superavit on valor FOB de USD 39.2
millanes, debido a un aumento en el valor FOB de 1as exponaciones petralesas, conseouencia de la
recuperacldn del precio de Barrl de petrdlec v 2 un crecimlento de las exportaciones o
patroleras; si se compara con ek saldg comercial en el afo 2016 (U501, 247.0 millones), se ohsarva
ura disminucicn de 32.8%.

fntre tas meses de enero v diciembre da 2017, 1as auportaciones totates en valor FOB aleanzaran
USD 1%,122.5 millones, 13.8% mas en términas relativos que 1as ventas axterpas realizadas en el
misme oeflodo de 2016 (USD 16,7977 millpnes).

A diciernbre de 1017, 52 reglsirg ung disinucdn de 4.9% an el vakor FOB de tas exportaclones
potroferas, misntas que pazaron de LD 578 millones en noviembre 2017 2 USD 643 mitlanes,
mientras oue 35 expofaciones no petroteras fueron mayores en 16%  al pasar de USD 965
millones an noviembre de 2017 a USD 1,130 miftones en diciembre da 2017,

Al gcierre del afio 2017, las impoertacionas totales en valor FOB fueran de USD 19.033.2 millones;
22.4% mds que |38 compras externas realizadas en el afo 2016 {USD 15,550.6 millones). Las
importaciones petroleras en valor FOB oo diciembre de 2017 {USD 301 millones], fueron mayores
en 7.5% comparadas con b registradas en el mes de noviembre de 2017 (W50 280 miltanes),
migntras que (3% Comaras edemnas no petroleras experimentaron ung disminucion en 8.2% al
pasar de USD 1,522 a USD 1,397 miflones.

ANALISIS ESTADOS FINANCIERQS

Para la emisidon del presente informe se ha conslderado |a informacidn gue consta en lgs
£stados Flnancleros de 1a compafla correspondientes a los ejercicios ecandmicos 2017 v
2016, a efecto de determinar fas variaciones que se han generado al realizar el
comgparativo entre e efercicio fiscal 2017 v 2l ejercicio Fiscal Inmediato anterior (2016).

A, BALANCE GENERAL

La Informaclén utibizada en ef presante andlisis s¢ hat tomado de lgs estados financieros
auditades de la compafila; asi come los sopartes contables financleros que reposan en los
irchives de la compadia,



1

Activo

sobre ia base del andlisis reglizado de los ejarcicios fiscales 2017 y 2016, en relacian
con vl activo total de la compatia, se puede concluit que axiste una disminucion del
misma en USD 539.241, 1o que genera una reduccion porcantual del 13% 3
compararic con el gjercicio econdrnico inmediato anterior, La compaosicidn det total
del activo expresado de maners porcentuat as 46% active corriente, 54% actlve no
corriente, gs5ta composicion se visualiza en & siguiente grafico:

Composicidn Porcentual del Activa
2017 - 2016

Pasterior al analisis global ded active total, se reatizd un examen de los compenentes
del activa dande como resultade una disminucidn en los puntos porcentuates del
active corriente del 7%, por un monto de W30 542,303 respecto del aiio 2016; en el
caso de! activa no carriente, esie tiens un incremento gque en puntas porcentuales
representa el 7% que corresponde a un monta de USD 3.062.

1.1, Actlve Corrlente

EL Active Corrignte se encuentra compuesto de la siguiente manera:

relacidn al active corrienta del 17%, par un montg de USD 273886, al
compararto con et ejercicio 2016, existe unag disminucion porcentual det 66%
per un monto de USD 539,453,
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b, Activo Exigibie.. tiene una participacidn en relacidn con el active corriente del
56% por un vator de USD 929.533, al comparario con el gjercicie inmedlato
anterigr, existe un incremento dal 9% por un monto de USD 78,982,

¢.  Active Bealizable,- correspande al 22% dal {olal del active corriente. En
comparacidn con el ejercicio econdmica 201G, existe una disminucidn del
28% por un menta de USD 143,106,

Del andlisis realizado de manera comparativa entre el 2lerciclo Fiscal 2006 y el 2017,
se concluye que existe una disminucidn en gl activo corrtente, La principal variacion
on suUs compenentes correspands a un valgr mengr e |a Cuenta efectve v bancos
(dispanilile] v al incremento de fas tuentas por cabrar,

1.2, Activo Fljo

El sctive Filo tlene una particlpacidn dei 54% en refacidn can el activo total; del
andlisis comparativo del afio inmediate anterior se concluye que la participacidn
& relacitn con el active totat ha incrementados en Up 3% por o monto de USD
3.062.

El activo fijo respecto al total de actives no corrientes corresponde al 99.97%.

2. Paslvoy Patrlmonio

Composicidn Porcentual def Pasivo v Potrimanio
2016 - 2015
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2.1, Pasivo

Del analisis realizado carrespondients al Pasivo de b compafila se concluye que
axiste una disminueion porcentual del 33% por un mankg e VS0 667.582 en
relacion con ef elarcicio ecoromico inmeadiato anteslor (2016} La compasicion

adicioral a efectos de la revisldn de los estados financieros ded Pasive et la
siguiente;



a. Pasivo Cogrriente 13 participacidn en relacion al Pasive Total es del 65%; sin
embargo, existe una disminucidn al compararts con el ejercitio econdmico
2016 del 46% por un monto de USO 736,635

b, Pasivo Largo plaza la partigipacion en relactdn sl Pasivo Total es det 35%; existe
un incremento &l compararlo con el ejercicie econdmico inmediata anterior
por un monte de US0 69.052,

2.2. Patrimonio

£ patrimonio tlens una variacion porcentual positiva en redacion al ejereicia fiscal
2016 pues se incrementa en WD 128.273 carrespondiente al 5.983%,

La relacidn pasive / patrimonio estd compuesta de 37% por el pashva ¥ 6334
patrimontn fo que significa que estd equilibrada; e porcentyje de patrimonio
permitird a fos accionistas cubeir con deudas a cortg y largo plaze manteniendo
utilicl ath,
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B, ESTADO OF RESULTADOS

En el gjercicio econdmico 2017, |z compadia ha generado utilidad antes de impuestos de
LISD 214.430 y después de Impupstos de USD 1200918, o) resultadp integral dal 28p 2017
tomando saldos por ganancias actuarlates g5 de LSO 128,312, el andlisis realizado det
Estade de Resultados de la compafiio se puede determingr gue los costos y gastos
comparados con ef totat de ingreso carrespanden 2 un 93%, porcentaje que disminuyd en
un 3% al compararlo can el elerciclo flseal 2016 que fue de 95%,



A nivel de Ingresos Qperaclonales, incremento en refacidn con ef monto registrade en el
ejercicio econdmico 2016 en USD 763.117 que corresponde a una variacidn porcentual del
36%.

Sobre of Costo de Ventas se observa un incremento por USD 271.526 comparands con el
gjercitio economico 2016, [ que determinag una vasiatlén porcentual pasitiva det 21%, Los
gastos incremantan en USD 388.454 que poreentualmente significa un 20% comparado
con e afo antarior, Para el mjercicio 2017 axiste una utilldad contable {antes de
impuestos) de USD 214.440, {a utilidad registrada en el afa 2016 fue de U0 111,303

Comparative Ingresos Vs, Costo v Gastos (USD]
2017 - 2016

P R TR T SO H A

A utilidad carrespondiente al ejercicia econdmico 2017 después de impuestos a5 de USH
120918 al comparar con la utilidad det ejercicio fiscal 2016 que fue de USD 57746
determina una mejora an et nivel de ingresos; se mantiene el manejo de costos y gastos.

<. VARTACIONES

Sobre ta base de la informacldn que consta en g balance general correspondiente at

giercicit reondmics 2007 encontramos:

1. Del andlisis de la distribuclan de o3 componentes del Actlvo Total, podemos cancluir
gue el Activp corriente disminuyd en 25 puntos porcentuales v el active fijo
incrementd en 0.16%  puntos porcentuales  al comparar con ef resultado
carrespondiente al gjercicio econdmico 2016,



El Paslve corriente disminuyd en términos porcentuales al aflo anterigr respecto al
roral de los pasivos; al compararlo cen el menta correspondlente al ejercicio
ecandmica 2016, se observa una disminucldn por 50 736.635.

El Patrimanlo determing uma variacion positive de 598% respecto def resultado
carrespandiente al ejerclcio econemica 2016; en valores reates, exisie un incremanta
da gste rubro por USD 128273

Ei Estado de Hesuliados de la compafiia refleja que los costos v gastos relacionados
oo f0s ingresas corresponden al ¥3M presentande wna disminucion en puntos
porcentuales en relacldn can el gjercicio econdmice 2016 del 2%; sl bien el resultado
de costas y gastos se mantiene, existe una mejora en ¢ nived de Ingresos. Los ingresos
operacionales incrementaron en relacldn con el afio 2016 en 36% vy los gastos
incrementaran an 30%. El restdtado integrat del afio 2017 (utilidad del gjercicio) es de
UsD 214.444,

INGICES

Anglisis de Indices Financiercs

L.% Rirzanes de Houidez

Razdn Corriente.- La razdn corriente determing la capacidad de pago corrienie
gue tlene la compafia v el resultado que determina este ndice es de 1,92 1o que
significa que ta compafia tlene un respatde en el actlvo corriente de 1,92 veces
sobrre las obligacianes corrientes (corto plazel gue tiene |z compafia.

Prueba Acida.- El indice es de 1,50 lo gue significa que la compafia una veg
separado ef inventario tiens uno capacidad de pagar 1,50 centavos de dalar por
caca dolar de deuda corrlente, Eite significa gue alcanzaria a cubrir sus dewdas en
carto plazo.

Razin de Efective. Este [ndice resulta de comparar el efectivo que posee Iy
compafita en caja e instituciones financieras con el pasivo corrients, & resultads
de este indice 05 de 0,32, lo que significa gue la compadia poses para cancelar gn
efectlvo 0,32 centavos de ddtar por cada dolar de deuda corriente,

1.2 Razones de Actividad

Rotacién de Inventarios.- La rotactdn de tnventarios es de 3,63 veces: es decir,
aque el inventario que posee ta campaiiis rotd 3,63 veens on el afig,

Ratacion de Activos Totales.- Este indicator comparade con el del afig anterior

incrementd considerando que para et 2016 fue de 0,52 v para este afig 2017 eg _,: :
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de 0,80, Las ventas de |a empresa para sste afto cubren 0,80 veces el vakor de |os
activos.

1.3 Razones de Endeudamiento

Beuda Total.- Este indice es de 0,37%, lo que significa que el parcentaje de
participacidn del pasivo at compararlo con el active es de 0,37%.

Deuda Corrente.- Este indice o5 de 1,92%, lo gue significa gue para cubrir 1as
abligaciones corrientes se encuentra comprometido el 1,92% de los actives
1otales de fa compania.

1.4 Rarones de Rentabiidad

Margen Bruto de Utllidad.- Este indice se encuentra relacionade con la
operaclén de |2 compafita comparando |a utilidad bruta (ingreses operacionales
- costo de ventas - gasto de fabricacidn) con las ventas de la compafla, el
porcentaje de este indice es del 33,50%,

Margen de titliidad Neta.- Este indice 5 de 0.04% v relaciona la utilidat! neta de
la compafiia con i35 ventas, lo que significa gue la utilidad de la compafia
daspuds de realizar todos los gastos es del 0,04% de las ventas.

Rendimiento sabre Activas.- Ef rendimianto sobre activog es comparar g valor de
fa utilidad neta con gbvalar de los activos totales dando como resuitado 0.03%, o
que slgnlfica que 1a utildad bruta representa el 0.03% de fos actlvos totales de fa
compania,

E,  COMNCLUSIONES ¥ RECOMEMNDACIONES

Dl analisis realizade a los pstados financleros de k2 compaflia, se puede apreciar que ei
margen de rentabilldad obtenido an comparacién con 1os resultados del ejercicio fiscal
16 ha Incrementade; elle supone un gran eslberso wor 13 compafia desde sus
Adralnistradores, personal y sobre 1odo sus Accionistas por mejorar la productividad aun
tuande la crisis politica ¥ econgmica del pafs ahenda. Aun asi. la comgaiiia ha realizade
esfuerzos extraordinarios para mantener up margen positive,

Respecto a ciertos saldos v cuentas de balance s ohserva;

1. la compafiia mantiene poco personal en ndmina: do seftalado guarda relacidn con la
disminucldn de personal que sa realizg durante las ados 2015 v 2016

2. El presente andlisis determina que |3 comparia mantiene un nivel de riesge bajo

solre ¢ gaga de obligdciongs firadcigrss v oo TErcenas A 1argo plaza. dmte un eventual -
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cese de operaciones ins Activos de |a compaBia y Patrimonlo, permitirian cubirlr las
deydas con tereeras,

3. los estados fimancieros inciuyen 1a provisidn par Julvlacion Patronal y Besahucio al
clerre del gjercicio fiscal 2017 por USD 342,531 v USD 97.800 respectivamante; o
imporiante que la compafiia considere que de existir un contingente taboral a corto
plaze no cuentan ¢on flujo de efectivo [corriente} paca cubrir riesgas laborates. Los
saldos de fas provisiones seftaladas y/o de despidos de personal gue pudieran
realizarse afectarian directamente a fa liguides de la compafla, por [0 que se sugiere 3
fa administracidn y a sus accionistas establecer meganismes de pago para evitar
problermay qua afecten a la emprosa en marcha,

4. La Admirkstracidn de 13 compafia durante el petivde econdmico 2017 ha cumplide con io
estableclda en fas normas |egales v estatutarias vigentes, asi coma con las dispesiciones
aprobacas an b3 funta de Acclonistas,

5. Los Litiros Societarios se encuentran actualizados y bien rustodiados coma lo deterntinan fa
normakiva legal.

6. Las cilras presentadas en oz estpdos financigros mantienen carrespondencla con el libro
mayor y auxiiiares de la contabilidad, los pracedimientos de contral interna financieros
adoptados por [ compailia son adecuadss para permiticle a la Administracidn una razonable
saguridad de que los activos estdn salvaguardades fisicamente y que sus transacciones han
sido adecyadamente efectusdas para permitic Iz preparacian de informacidn financiera
razonable v confiable, ademids el contral interno ba sldo revisade por los Auditores Extrrnos
dw la Comparia,

En mi calidad de Comisario de SCHREGER ECUADOR 5.4, cumpliends con las disposicianes de la
l.ey de Carmpadias y los estabutos; en base a 1a informacidn proporcionada, puedo concluir que fas
cifras presentadas e los estados financieras ded afo 2017, reftejan en farma adeceada [a realidad
contahle de ta Iastitucicn y estan apegados ala Narmativa Financlera vigento,

En mi opinign, 13 informascion gue se Ba presentado a los accionistas contiene una clata
razonabdidad ¢ suficiencla de marcha de la empresa, los administradores ban cumplido con das
narmas legales y reglamentarias, asl come tambidn ban cumalido con mantener ena poditica
adeguada da custodin y consenacldn de bienes,
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