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. ANALISIS GLOBAL

Ecuador termina el afo con dificultades econdmicas v con una deuda externa que continda en
niveles mayores al 40 %, herencia del modelo econdmico v politico del pasado Gobierno.,

La fuerte dependencia del petrdleo gue tiene la economla ecuatoriana se confirma con el
superavit de la balanza petrolera que, al contrario de la balanza no petrofera ha aumentado
durante los ultimos 2 afios, sin embargo, este aumento no se debe a un Incremento de lfas
pxportaciones, sino al aumentd de los precios del petrdleo por el acuerdo de la Organizacidn de
Palses Exportadores de Petrdleo [OPEP), para reducir la produccion con fines de estabilizar los
precios mundiales,

El Servicio de Rentas Internas (SRI) pubficd, en 2018, un ranking de 500 contribuyentes tanto de
personas naturales come de personas juridicas, cuyas deudas en firme [en proceso de cobro)
ascendian a USD 1.416 millenes por concepto de impuestos, intereses, multas y recargos. A fines
de diclembre de 2018, 3e recaudaron USD 1.250 millones por concepto de la Ley de Fomento
Productivo que Incluye la remislidn de intereses, multas v recargos de los contribuyentes que
tenian obligaciones financieras con el SRI (El Universo, 2019); es decir, que guedarfan oblgaciones
pendigntes por mas de USD 166 millomnes,

El Banco Central del Ecuador estima un crecimiento de 1,1% del PIB en 2018 y de 1 4% en 2019, A&
su vez, el Banco Mundial, en el mismo periodo, proyecta el crecimiento de Ecuador en 1% y 0,7%,
frente al crecimiento de Perd 3,9% v 3,8% y de Colombia 2,7% v 3,3% (Banco Mundial, 2019). Si al
pobre desempefio de |a economia nacional se agrega @l crecimiento de fa poblacion, fa economia
practicamente s& mantiene estancada y en el mejor de los casos registrard un crecimiento
anémico en 2019

Segun el INEC {2018], & nlvel naclonal, a septiembre del mismo afio, el desempleo alcanzd a
332.818 personas, equivalente al 4% de la poblacidn econdmicamente activa y 4'653.154 personas
estaban en el subempleo, que representa el 56,4% de la PEA; es decir, que mas del 60% de la
poblacidn se encontraba en la desocupacidn absoluta o tenfan empleo inadecuado’.

£l Indice de la Actividad Econdmica Coyuntural [IDEAC], en su serie bruta, para septiembre de
2018 mostrd una variacion mensual negativa de 3,9%, lo cual, segin el Banco Central del Ecuador
{BCE], se generd principalmente por la reduccidn de la produccien y exportacion de rubros como
pescado, camardn, petriéeo; y tamblén por la reduccidn de la produccion en sectores como:
transporte, comerclo, servicios financieros v goblermo. -‘:;
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El IDEAL corregido por el clelotendencia gue permite evidenciar el crecimiento a mediano plazo,
migestra una variacidn positiva de 1.3% en el tercer trimestre de 2018, evidenciando upa
recuperacion de la produccion, ya que en el trimestre espeio del 2017, se evidencid una variacidn
trimestral negativa de 1,1%. La tendencla del IDEAC evidencia una leve recuperacidn de la

produccicn durante el 2018, sin embargo, el crecimiento econdmico no fue el esperado, lo cual
llewd a modificar la previsidn de crecimiento econdmico anunciada por el Banco Central gue, para
este afio en principio se plantec en 2,0% pero que-a finales de 2018 se modificd a 1,1%. En gran
parte esta redwccidn de las previsiones econdmicas se debe al déficit fiscal que Hewd a la
disminucidn del gasto corriente y la inversion pablica durante el 20187,

Dentro de las medidas de paolitica econdmica en 2019 declaradas por el gobierno, gueda
pendiente la concesidn de provectos hidroeléctricos, empresas publicas v la venta de bienes
inmuekles: asi como una efectiva disminucidn del aparato estatal v del gasto piblico,

El Presidente Lenin Moreno, sefiald que espera que este afio la inversion privada ronde los
$17.000 millones, lo que significaria un Incremento de 54.000 millones “en relacidn al mejor afo
de |a historia del Ecuader™, En un contexto de recorte del gasto pablico, puntualmente el gasto de
capital, un repunte en la inversidn privada ayudaria a moderar el impacto negativo del necesario
ajuste fiscal sobre i nivel de actividad v, sobre todo, a generar trabajo v colocar a la economia
ecuatoriana en una senda de crecimiento sestenible. 5i bien las previsiones oficiales no permiten
discriminar entre inversién poblica v privada, el modesto crecimiento de 0,3% proyectado para la
Formacion Bruta de Capitai Fijo total en 2018, y que el Gobierno espera que se repita ef praximo
afin, no-es consistente con un incremento en la inversidn privada como el gue menciona.

La Ley de Fomento Productivo incluye incentivos para la inversion privada, los impactos de esta ley
probablemente sean modestos mientras la pérdida de competitividad del Ecuador (reflejada en un
tipe de cambio real fuertemente apreciada) siga sin enfrentarse. En ese sentida, aun &n el lejano
escenario de que los desequilibrios fiscales se corrigieran del todo, la pérdida de competitividad,
que exlge medidas estructurales para empezar a revertirla, seguird siendo un factor que desallente
la Inversidn privada y, por tanta, Iz generacidn de emplen.

ANALISIS ESTADOS FINANCIEROS

Para la emision del presente informe se ha considerado la informacidn que consta en los Estados
Financieros de |a compafia correspondientes a los ejercicios econdmices 2008 y 2017, a efecto de
determinar las variaciones gue se han generado al realizar el comparativo entre el sjerciclo fiscal
2018 v el ejercicio fiscal inmediato anterior (2017).

A. BALANCE GENERAL

La informacion utilizada en el presente analisis se ha tomado de los estados financieros auditados
de la compafiia; asi come los soportes contables financieros que reposan en los archivos de la
compafila.
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1. Activo

Sobre la base del analisis realizado de los ejercicios fiscales 2018 y 2017, en relacion con el
activo total de la compafia, ¢ concluye gue existe un incremento del mismo en USD
1.244.214, lo que genera un incremento porcentual del 34.5% al compararlo con el ejercicio
ecendmico inmediato anterior. La composicion del total del activo en el ejercicio fiscal 2018
expresado de manera porcentual es 53% activo corriente, 47% aclivo no corriente; mientras
que durante el periodo 2007 del 46% y 54% respectivamente, esta composicidn se visualiza
en el siguignte grafico;
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Posterior al andlisis global del activo total, se realizd un examen de los componentes del
activo dando como resultado un incremento en los puntos porcentuales del active corrente
del 55%, por un monto de USD 906.168 respecto del afio 2017; en el caso del active no
corriente; este tiene uma mcremento del 17,28% gue cormresponde a un monta de USD
338.048,

1.1. Activo Corrienta

EL Activo Corriente se encuentra compuesto de la siguiente manera:

a. Activo Disponible.- El Activo Disponible tiene una participacion porcentual en
relacién al activo corriente del 23%, por un monto de USD 589,448, al comparario
con el efercicio 2017, existe un incremento de USD 315.562.

b. Activo Exigible.- tiene una participacidn en relacion con el active corriente del 74%
por un valor de USD 1.883.063, al comparario con el ejercicio inmediato anterior,
existe un incremento por un monto de USD 953,530, D
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c. Activo Realizable.- corresponde al 3% del total del activo corrfiente. En comparacidn
con el ejercicio econdmico 2017, existe una disminucion del B1% por un monto de
USD 254,623,

De! andlisis realizado de manrera comparativa entre el ejercicio fiscal 2018 y el 2017, se
concluye gue existe un increments en el activo corrlente. La principal variacidn en sus
componentes corresponde a un valor mayer en la cuenta efectivo y bancos (disponible) v al

incrementa de las cuentas por cobrar,
1.1. Activo Fijo

El activo fijo tlene una participacién del 47.02% en relacidn con el active total; del
andlisis comparative del afio inmediato anterior se concluye gue @ participacidén en
relacién con el activo total ha disminuide en un 16.6% por un monto de USD 324.793,

El active fijo respecto al total de activos no corrigntes corresponde al 99.359%.

Pasiva y Patrimonio
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D2l andlisis realizado correspondiente al Pasivo de la compafiia se concluye que existe un
incremento porcentual del 45.73% por un monto de USD 608.884 en relacidn con el
ejercicio econdmico inmediato anterior (2017). La composicidn adicional a efectos de la
revisidn de los estados financieros del Pasivo es la sigulente:

a. Pagivo Corrente la participacién en refacidn al Pasivo Total es del 69%; existe un
incremento al compararto con ef ejercicic econdmico 2017 del 55% poar un monta de
UsSD 474.540.



b. Pasivo Largo plazo la participacion en relacidn al Pasivo Total es del 27.52%; existe un
incremento al compararo con el ejercicio econdmico inmediato anterior por wn
mento de LSD 130,978,

2.2, Patrimonio

El patrimonio tiene una variacién porcantual positiva en relacion al ejercicio fiscal 2017
pues se incrementa en USD 635,330 correspondiente al 27.94%,

La relacién pashso / patrimonio estd compuesta de 40% por el pasivo y 60% patrimonia lo
que significa que esta equilibrada; el porcentaje de patrimonio permitira a los accionistas
cubrir con deudas a corto v largo plazo manteniendao utilidad.

COMPONENTES DEL PASIVO / PATRIMONIO
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B. ESTADO DE RESULTADOS

En el ejercicio econdmico 2018, la compaia ba generado wtilidad antes de impuestos de USD
991.169 y después de impuestos de USD 667662, el resultado integral del afin 2018 tamando
saldos par pérdidas actuariales es de USD 635,329, Del analisis realizado del Estado de Resultados
de |a companiia se puede determinar que |os costos y gastos comparados con el total de ingreso
corresponden a un 79%, porcentaje que disminuyd en un 14% al comparario con el ejercicio fiscal
2017 que fue de 93%.

A nivel de Ingresos Operacionales, increments en relacidn con el monto registrade en el ejercicio
econdmico 2017 en USD 1.802.098 que corresponde a una variacion porcantual del 62%.

Sobre el Costo de Ventas se observa un incremento por USD 699474 comparando con ef ejercicio
econgmico 2017, lo que determina una variacidn porcentual positiva del 52.9%. Los gastos
incrementan en USD 325,895 que porcentualmente significa un 24% comparado con el afio ‘.51



anterior. Para el ejercicio 2018 existe une utilidad contable (antes de impuestos) de USD 991163,
1a utilidad registrada en el afo 2017 fue de USD 214.440.

Comparativa Ingresos Vs, Costo y Gastos (LSD)
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La utilidad correspondiente al ejercicio econdmico 2018 despuds de Impuestos es de USD 667,662
al comparar con la utilidad del ejercicio fiscal 2017 que fue de USD 120.918 determina una mejorn
en el nivel de ingresos; se mantiene &l manejo de costos v gastos,

C. VARIACIONES

Sobre la base de la informachon gue consta en el balance genoral cormespondiente al ejercicio
econdemico 2018 encontramos:

1. Del anilivis de s dotribucon ge jos componentes del Activo Total, podemos concluir gue el
Activo Total incrementd un 35% en comparacion 3l afo 2017 en USD 1 244 714; mientras gue
el Activo corriente incrementd en 55 puntos porcentuates v el activo fijo auments en un 17.28
puntns parcentusles sl compararios con el resultado correspondiente al ejercicio econdmico
2017.

2. [El Pasivo Total incrementd en un 46% al compararko con el eperciclo fiscal 2017 en USD
608 B84, el pasive corrente incrementd en un 56% al compararlo con el monto
correspandients 8l ejercicio econdmico 2017, se observa un incremento por USD 474.540;
mientras que ¢l pasivo no corrlents incrementa en un 37.52% por un valor de USD 130,978 &n
comparacion al ejercicio 2017. 3
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El Patrimonio determina und wvariacidn positiva de 27.594% respecto del resultado
correspondiente al ejercicio econdmico 2017; en valores reales, existe un Incremento de este
rubro por USD 635.330.

El Estado de Resultados de la compafia refleja que los costos y gastos relacionados con los
ingresos corresponden al 79% presentando una disminucién en puntos porcentuales en
relacion con el ejercicio econdmico 2017 del 14%, existe una mejora en el nivel de ingresos.
Los ingresos operacionales incrementaron en relacidn con el aflo 2017 en 62% y los gastos
incrementaron en 24%, El resultado integral del afio 2018 (utifidad del ejercicio) es de USD
981.169.

INCHCES

1. Andlisis de Indices Financleros

1.1 Razones de liguider

Razdén Corriente.- La razdn corriente determina la capacidad de pago corriente que tiens
la compafia y el resultade gue determina este indice ez de 1,92 lo gue significa que la
compafia tiene un respaldo en el active corriente de 1,92 veces sobre las obligaciones
corrientes {corto plazo) que tiene la compaiiia. Este resultado se mantlene igual que el
afio 2017,

Prueba Acida.- El indice es de 1,86 lo que significa que ia com pafila una ver separado el
imsentario tiene una capacidad de pagar 1,86 délares por cada ddlar de deuda corriente.
Ella significa que alcanzaria a cubrir sus deudas en corto plazo.

Razdn de Efectivo.- Este indice resulta de comparar el efectivo que posee la compafia en
caja & instituciones financieras con el pasivo corriente, el resultado de este indice 23 de
0,44; lo que significa gque la compafiia posee para cancelar en efactivo 0,44 centavos de
délar por cada ddlar de dewda corriente,

1.2 Razones de Actividad

Rotacién de Inventarios.- La rotacion de inventarios es de 28,85 veces; es decdir, que el
inventario gue posee fa compafila rotd 28,85 veces en el afo. Durante el aflo 2017, éste
indicador fue de 3.63 veces, Io que indica un incremento de rotacion de Inventario en
25.22 veces,

Rotacidn de Activos Totales.- Este indicador comparado com o del afo anterior
incremento en 0.44; para este afio 2018 es de 0,97, Las ventas de |a empresa para este
afto cubren 0,97 veces el valor de los activos,

1.3 Rarones da Endeudamiento

Deuda Total.- Este indice s de 0,40%, lo que significa que el porcentaje de particlpacién
del pasivo al comparario con el activo es de 0,40%. #



Deuds Corriente.- Este indice es de 1.51%, lo gue significa que para cubrir las
obligackones cormentes s& encuentra comprometido el 1,91% de los activos corrientes.

1.4 Razones de Rentabilidad

Margen Bruto de Utilidad - Este indice se encuentra relacionado con Ia operacian de |a
cormpahias comparando la utilidad bruta (ingresos operaclonales - costo de ventas - gasto
da fabricaclén) con las ventas de la cormpafia, el porcentaje de este indice es del 21.11%.

Margen de Utilidad Neta.- Este indice es de 14,22% y relaciona la utifidad neta de la
compafia con las ventas, lo que significa que la utilidad de la compafiia después de
realizar todos los gastos es dal 14, 22% de las ventas,

Rendimiento sobre Activos.- Este indicador financiero de rentabilidad permite anakzar y
comparar s utikdad obtenids en refecidn a la inversion realirada. Bl indicador permits
también conocer &l porcentaje por cada ddtar de ventas cudnto beneficio genera 2 la
empresa. B rendimento sobre actives @5 comparat o valor de la utilidad neta con el
valor de los activos totales dando como resultado 13. 77K, lo que significa que ka utilidad
neta represents & 13.77% de los acthvos totales de ks compahia,

E. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Del andlisis reallzado a los estados financieros de la compaliia, se puede apreciar gue &l margen de
rantabilidad obtenido en comparacidn con los resultados del ejercicio fiscal 2017 ha
incrementado; #llo supone un gran esfuerzo por la compafiia desde aus Adminlstradores, personal
¥ sobre tode sus Acclonlstas por mejorar fa productividad aun cuande la crisis politica y econdmica
del pais ahonda Aun ey, la compafia ha realizado esfuerzos extraordinarios para mantensr un
miargen positivo.

En &l mes de abeil del aflo 2018 se realizd la trasferencia de acciones & favor de SCHREDER S.A. y
de INTERNATIONAL ENGINCERING SURVEY COMPANY S.A IESCOD, compafiss domiclisdas en
Béigica poseedoras del 99.959% v 0.01% de las acciones respectivamente.

Respecto 2 Sertos sakdos y cuentas de balsnce 32 obasrva:

1. © pressnts andlisi determing gue la compafds mantiens un nivel de resgo bajo sobre el
pago de obligaciones financieras y de terceros a largo plazo. Ante un eventual cese de

operaciones los Activos de la compafifa y Patrimonio, permitirian cubrir las deudas con
terceros.

2. Los estados financeros incluyen |a provisian por Jubilacidn Patronal y Desahuclo al cierre del
ejercicio fiscal 2018 por USD 424,238 y USD 114 444 respectivamente, & importante que la
compafila considere que de existic un contingente laboral a corto plato requerrd contar con
flujo de efectiva (corrente) para cubrir riesgos laborales. Lot saldos de las provisiones
seftaladas y/o de despidos de personal que pudieran reafizarse afectarfan directamente a la
liquider de la compafia, por o gue e sugiere 3 la administracidn v o sus acoionisias
establecer mecanismos de pago para evitar problemas que afecten a la empress en marcha.



3. La Administracion de la compafiia durante e perfodo econdmico 2018 ha cumplido con o
establecido en las normas |legales v estatutarias vigentes, asli como con las disposiciones
aprobadas en la Junta de Accionistas,

4, Los Libros Societarios se encuentran actualizados v bien custodiados como ko determinan [a
rormativa legal,

5. Las cifras presentadas en [os estados financieros mantienen correspondencia con &l libro
mayor ¥ auxlilares de la contabilidad, los procedimientos de control intemo financiercs
adoptados por la compafila son adecuados para permitirle a la Administracion una razonable
seguridad de que los activos estdn salvaguardados fislcamente v que sus transacciones kan
sido adecuadamente efectupdas para permitir la preparacidn de informacién financiera
razonable v confiable, ademds el control interno ha sido revisado por los Auditores Externcs
de la Compafifa.

En mi calidad de Comisaric de SCHREDER ECUADOR 5.4, cumpliendo con las disposiciones de la
Ley de Compafiias v los estatutos; en baze a la informacion proporcionada, puedo concluir que las
cifras presentadas en los estados financieras del afo 2018, reflejan en forma adecuada |a realidad
contable de la institucidn v estan apegados a la Mormativa Financiera vigente,

En mi opinion, la informacidn gue se ha presentado a los acclonistas contlene una clar
razonabilidad y suficiencia de marcha de la empresa, los administradores han cumplido con las
narmas lagales y reglamantarias, asi como también han cumplido con mantener una politica
adecuada de custodia y conservacion de bienes,

Atentamente,
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g William Asdnza
_/ Comisario
SCHREDER ECUADOR 5.0,



