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INFORME DEL GERENTE GENERAL A LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS DE LA
COMPARNIA MABE ECUADOR S.A. POR EL EJERCICIO ECONOMICO DEL ANO 2010

Sefiores Accionistas:

En cumplimiento a lo contemplado por las disposiciones legales vigentes, y a lo dispuesto en
los Estatutos de la Compaiiia pongo a conocimiento de la Junta General de Accionistas, el
informe correspondiente al ejercicio econdomico 2010 de la empresa Mabe Ecuador S.A.

ENTORNO ECONOMICO

Se estima que el crecimiento de la economia ecuatoriana fue del 3.6% en el 2010, una
notable recuperacion frente a las cifras del afio anterior de 0.4%. Mientras que el consumo
de hogares se recupera fuertemente, a 4.9% luego de haber declinado 0.7% en 2009,

Las importaciones habrian crecido 9.0% en el 2010, lo que nos demuestra que el pais es
cada vez mas dependiente de las importaciones. Por el lado de las exportaciones, el
crecimiento fue del 3.1%. En el 2009 declinaron 5.9%, vy en el afio 2008, su crecimiento
fue de sdlo 3.3%. El actual modelo del gobierno no ha dado resultados que permitan un
crecimiento del sector exportador.

El crudo ecuatoriano promedié $72 por barril en el afio 2010, segun cifras provisionales, una
recuperacion de mdas de $19 frente al 2009, afic en que el precio declindé fuertemente. Pero
a pesar que el petrdleo mantuvo un precio relativamente alto con ingresos para el pais por
US$ 6,434 MM vy si sumamos los ingresos tributarios por US$ 8,219 MM (hoy en dia mas
importantes que los ingresos por la venta de petrélen), estos ingresos no fueron suficientes
para equilibrar las finanzas publicas, terminando el 2010 con un déficit fiscal primario de
US$ 2,446 millones, esto debido a que cada afio los egresos por sueldos y salarios suben
en términos reales de manera sostenida.

En 2011, se prevé que el precio del crudo se mantenga en un precio promedio de US$ 85
por barril, generando por las exportaciones de petréleo US$7,341MM, aproximadamente el
40% de los ingresos corrientes del Presupuesto del Estado, un incremento de 14.1%. Pero
de ese valor, $4,101 millones se destinan para financiar la importacion de combustibles. Por
lo que las exportaciones netas serian de solo $3,240 millones, alza de 4.1%, equivalentes
al 17% de los ingresos corrientes del Presupuesto del Estado. Adn con un precio més alto
por barril de petréleo, se estima que el déficit fiscal primario termine en US$ 3,021MM.
Tanto en el 2010 y 2011, el Gobierno financié y financiard el déficit con nueva deuda
publica, especificamente créditos externos.

La inflacién cerré en el 2010 en 3.3%. La dolarizacién de nuestra economia y la baja
inflacién en los EE.UU., inciden en mantener la inflgcién.del pais en un nivel bajo. Segin
funcionarios del Gobierno, 2010 es un afio en ;
2011, las autoridades ecuatorianas prevén unaafl

. Pl e g i .
La cartera de la banca privada crecié un zo@g{gn el afic 2010 en comparacién con el mismo
periodo del afio anterior. El enorme crecimje

iento del ‘gasto plblico aumentd de manera
importante la liquidez de la economia, los?t epésitas del piblico con la banca, y ésta
canalizé el dinero a los demandantes de ckédito, tanto emprgsas como personas. La
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la reserva monetaria internacional cerrd el afio en $2,622MM, una contraccién de
$1,700MM en doce meses. la colocacion de bonos en el IESS y el gasto o inversion del
Gobierno resultd en la reduccidn de las reservas,

El monto de remesas en 2010 alcanzdé USD 2,324MM, las cuales comparadas a las
obtenidas en 2009, (USD 2,495.4 MM) experimenté una caida de USD 171.4 MM o del
6.9% en valores relativos. Las remesas caen como fruto de la recesion en el sector de la
construccion tanto de Estados Unidos como de Espafia, paises en los cuales residen la
mavyor parte de emigrantes ecuatorianos.

OPERACION

Mabe en Fcuador tiene como su mision ser una empresa lider en la produccion vy
comercializacion de productos de linea blanca, trabajando para mejorar continuamente sus
productos con el fin de satisfacer a los consumidores de los hogares ecuatorianos y
latinoamericanos.

Al finalizar el afio, el 79% de las unidades producidas localmente fueron exportadas al
mercado Andino y de Centro América, mientras que el 21% restante fue vendido en el
mercado local.

A nivel compaiiia, se produjo 20% menos en unidades, mientras que para exportacion 24%
mengs, esto como consecuencia de las menores ventas a Venezuela, ya que en Abril se
pararon las exportaciones a ese pais en razén de las restricciones en la salida de divisas,
disposicién que fue emitida por CADIVI prohibiendo la compra de délares de mercado libre,
reduciendo la oferta de la divisa en el mercado e imposibilitando a los importadores pagar
sus obligaciones en moneda extranjera. Como resultado, en el afio 2010 las ventas a Mabe
Venezuela fueron de US$ 10.3MM versus US$ 28.3MM en el 2009,

A consecuencia de lo explicado anteriormente, el saldo de la Cuenta por Cobrar a la filial
Mabe Venezuela a Septiembre 2010 fue de US$ 4,862,883.53 y después de las diferentes
gestiones realizadas por Mabe Andina y por el Corporativo para lograr el cobro de la cartera,
finalmente se tomd la decision de baolivarizar la deuda que Mabe Veneszuela tenia con Mabe
Ecuador y como resultado de la negociacidn se origindé una pérdida en la recuperacion de la
cartera por US$ 2,431,441.76.

En Cctubre del 2010 tomamos la dedsion, previa aprobacion de Andina, de reiniciar las
exportaciones a Mabe Venezuela, con el conocimiento que estas ventas producirian una
pérdida en la recuperacion de la cartera de al menos 40%. Tal es asi que en Noviembre se
exporté a Mabe Venezuela USD 1,097,009.88 , cuenta por cobrar que quedd pendiente al
cierre del afio 2010.

Nuestras exportaciones a los mercados Andino y de Centro de América siguieron afectadas
debido a la economia mundial y las restriccién en la salida de divisas en Venezuela, por lo
que registramos una caida en las exportaciones del 22.5% en relacidén at 2009, Para
contrarrestar esta caida, se buscd crecer localmente, lggeandc 2 0% mas que el 2009,
esto a pesar de restricciones a las importaciones impy )s par el go : erno hasta medlados
de afio, lo que nos volvié menos competitivos frep Rci
Indurama, empresa que produce neveras, estufas jtros e!ectrndom
en el pais. e EDT
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A continuacion las cifras mas importantes de los estados financieros en los Gltimos cuatro
afios con el propdsito de observar la evolucion del negocio:

Descripcién 2007 2008 2009 2010
{en miles de U.S. Délares)

Activos Circulantes 71,210 77,182 45,713 50,320

Activos Totales 80,768 85,111 53,452 56,890

Pasivos que no generan interés 38,248 30,035 18,467 15,114

Obligaciones Financieras 7,552 18,000 - -

Patrimonio 22,000 29,143 33,502 40,025

Pasivos no Corrientes 12,968 26,333 1,482 1,751

Patrimonio + Pasivos 80,768 85,511 53,453 56,890

ventas 123,255 159,776 129,948 124,725

Utilidad Bruta sin depreciacién 17,141 29,595 21,784

Gastos operativos -13,168  -24,587 -17,904

Utilidad antes de impuestos 3,710 10,809 6,900

Impuesto a la Renta (25%) -667 -2,12% -1,506

PTU (15%) -557 -1,636 -1,035

Utilidad Neta 2,487 7,143 4,359 7/

Capital de trabajo Neto 25,286 47,148 27,245 {3

Indice de Liquidez 1.53 2.57 2.48 |

Apalancamiento 2.67 1.93 0.60

Apalancamiento financiero neto 0.55 0.62 -

Las cifras del 2010 fueron auditadas por PricewaterhouseCo =N 0
auditores externos, luego de la revision efectuada, los estados fifian
razonablemente, en todos ios aspectos importantes, la situaciéon financiera de Mabe
Ecuador.

En el 2010, las ventas totales de la compafiia cayeron en 4% en relacién al afio anterior;
no obstante se logré una utilidad bruta de USD 27.6 MM, que corresponde al 21.8% a
ventas y que comparados al 2009 (16.8%) muestra un incremento importante. La mayor
utilidad bruta, es atribuible a los menores recargos de importacién, por lo que en este afio
el costo de venta represento el 78.2% de la venta, mientras que en el 2009 fue de 83.2%

A pesar de las menores ventas y debido al estricto control de los gastos, Mabe termind el
afio con una utilidad antes de impuestos de USD 10.9MM, aprox. USD 4.1 MM més que el
afio anterior y ligeramente superior al 2008, que fue el mejor afio de la empresa.

Analizando el Balance General se puede observar que la empresa muestra una sdlida
situacion financiera. Sus principales indices financieros muestran una empresa con muy
buena liquidez y un excelente ratio de apalancamiento. Este Gltimo mejorado en razon que
en el afio que estamos analizando, y debido al buen flujo de caja, se anticiparon pagos a las
filiales- Colombia y México, para gue estos puedan reducir su endeudamiento financiero.

Por otro lado se observa un buen nivel de Capital de Trabajo, lo cual se logré al tener los
inventarios bajo control. La cartera de clientes crecié en 12% en el 2010, de la mano con el
incremento en la venta local vy por el crédito que se otorga en el dltimo trimestre del aiio,
por considerarse temporada aita para la empresa.
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DISTRIBUCION DE UTILIDADES

A continuacién les presento un planteamiento para la distribucion de utilidades
correspondiente al ejercicio 2010:

(Expresados en U.S. délares)

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A

TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA 10,974,792
MENOS:
- Participacion a trabajadores 2,010,935
- Impuesto a la renta 2,441,297
Total 4.452232
UTILIDADES RETENIDAS ANO 2010 6,522,560
MENOS:
- Apropiacion para Reserva Legal : 674,756

- Apropiacién de Utilidades para aumento de capital
por aplicacién del Art. No.37 inciso 2do. De la Ley de
Organica de Régimen Tributario Interno (Reinversion

de Utilidades), en concordancia con el Art. 47 del 1,500,000
RALORTI
Total Utilidades distribuidas

- 2174756

[
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Guayaquil, Marzo 17, 2011
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