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Cuenca, 1 de abril de 2010

Sefiores
ACCIONISTAS DE ESFEL S. A.
Ciudad

Sefiores accionistas:

En cumplimiento a lo establecido en el articulo 279 de la Ley de Compaiifas y a su
reglamento, informo a ustedes que he revisado los Estados Financieros de la empresa
para el periodo terminado el 31 de Diciembre de 2009 y los diferentes aspectos
enumerados en la mencionada Ley y Reglamento.

Para el cumplimiento de mis funciones he recibido total colaboracién por parte de la
Administracién de la compaiifa, quienes me han entregado de manera oportuna y
mensualmente los Balances y sus Anexos. La Administracion ha cumplido con las
disposiciones legales y estatutarias, asi como con las resoluciones de la Junta General y
del Directorio. Los Libros de Actas asi como el de Acciones y Accionistas se llevan
conforme a la Ley.

El control interno de la empresa es el adecuado, acorde a las practicas contables de
general aceptacion. La custodia y conservacion de sus bienes y de propiedad de terceros
bajo la responsabilidad de la empresa son los apropiados.

En relacion con los Balances me permito hacer los siguientes comentarios:

ESTADO DE RESULTADOS (ANEXO 1)

Ventas:

Las Ventas en el afio del 2009 han llegado a la cifra de US$ 7.290.969, al comparar este
resultado con el afio 2008 que registré el valor de US$ 6.524.141, se observa que el
volumen de ventas se ha incrementado en 11,75% (US$ 766.828).

Costo de Ventas:

El Costo de Ventas para el 2009 llegd a US$ 4.622.467 esto es el 63,40% sobre las
Ventas; representando un incremento de 7,28% (US$ 313.656) en relacion al afio 2008
en donde este rubro fue US$ 4.308.810.

Utilidad Bruta:
En el afio 2009 como resultado de la diferencia porcentual entre las Ventas v el Costo de
Ventas se ha generado una Utilidad Bruta de 36,60% esto es US$ 2.668.502, que en

+ comparaciéon al afio 2008, donde este valor fue US$ 2.215.330, se observa un
( ‘-,“jncremento de US$ 453.172, representado en términos porcentuales 20,46%.
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Gastos de Ventas:

Los Gastos de Ventas para el periodo de 2009 son US$ 448.386. que representan el
6,15% sobre las ventas. Al comparar con el afio anterior, que fue US$ 289.490, este
rubro se ha incrementado en 54.89% es decir en US$ 158.897.

Gastos de Administracion:

Los Gastos de Administracion durante el afio 2009 registra el valor de US$ 206.596,
esto es el 2.83% sobre las ventas. En relacidon al afio 2008, este rubro se incrementd el
10.28% es decir US$ 19.267, va que registré el valor de US$ 187.329.

Gastos Financieros:
La cuenta experimenta en el afio 2009 un decremento de 45,37% en relacion al aio
2008, pasando de US$ 268.164 en el 2008 a US$ 146.493 en el 2009.

Otros Ingreses / Otros Gastos:
Este rubro para el afio 2009 registra el valor de US$ -180.226, mientras que en el afio
2008 registré el valor de US$ -76.123, observandose un incremento del 136,76%.

Utilidad Antes de Impuestos:

La Utilidad Antes de Impuestos para el 2009 es US$ 1.686.800, representa el 23,14% de
las ventas, y al ser comparada con el afio 2008 se observa un incremento de
US$292.576. La utilidad liquida a disposicion de los accionistas para el afio 2009, luego
de la provision de pago del 15% a trabajadores (US$ 253.020), del pago de Impuesto a
la Renta (US$ 307.874) y de la provisién por Reserva Legal (US$112.591) es de
US$1.013.316.

BALANCE GENERAL (ANEXO 2)

ACTIVOS

Activos corrientes:

El rubro de Caja Bancos se ha incrementado frente al afio anterior, al 31 de Diciembre
del 2009 se registra US$ 194.118, mientras que al 31 de Diciembre de 2008 el valor es
US$ 153.282, lo cual representa un incremento de 26.64%. (US$ 40.837).

Las Cuentas por Cobrar han pasado de US$ 5.812.403 en el 2008 a ser US$ 5.896.109
en el 2009, observandose un incremento de 1,44%.

Los Inventarios muestran un incremento en el 2009; pasaron de US$ 1.910.723 en el
2008 a US$ 2.107.103 en el 2009, esto es US$ 196.380 mds que el periodo anterior,
siendo en términos porcentuales el incremento en esta cuenta de 10,28%.

El total de Activos Corrientes tiene una variacion positiva de US$ 313.772
representando un incremento en términos porcentuales de 3,98%. En el afio 2009
registro el valor de US$ 8.197.330 mientras que en el afio 2008 fue de 1S$ 7.883.558.

Activos Fijos:
. Los Activos Fijos Netos presentan un incremento de 10,66%; pasando de US$1.310.871

@en ¢l 2008 a US$ 1.450.597 en el 2009.



El total de Activos tienen una variacion de 4,93%, pasa de US$ 9.194.428 en ¢l 2008 a
US$ 9.647.927 en el 2009.

PASIVOS

Pasivos Corrientes:

Los Pasivos Corrientes para el aflo 2009 presentan un decremento de US$ 760.672
representando una variacion de 22,12% entre el 2008 y 2009, pasan de US$ 3.438.542
en el 2008 a US$ 2.677.870 en el 2009.

La Cuenta Préstamos Bancarios representa el 38.68% de los Pasivos Corrientes con un
valor de US$ 1.035.684, la cuenta Proveedores representa el 34,07% de los Pasivos
Corrientes con un valor de US$ 912.385.

Pasivos no Corrientes:
Los Pasivos no Corrientes estan compuestos por reservas para jubilacion patronal v

reserva por inventarios obsoletos, con un total de US$ 166.243.

El total de Pasivos tienen una variacion negativa de 19,12%, pasa de US$ 3.516.522 en
el 2008 a US$ 2.844.113 en el 2009.

PATRIMONIO

Las cuentas patrimoniales han experimentado un crecimiento de US$ 1.125.907,
alcanzando el total de US$ 6.803.813 en el 2009, frente a US$ 5.677.907 del afio 2008,
la variacién porcentual es de 19,83%.

INDICES FINANCIEROS (ANEXO 3)

Capital de trabajo:
El Capital de Trabajo de la empresa, para el afio 2009 se presenta con el valor de
US$5.519.460 mientras que en el afio 2008 presento el valor de US$ 4.445.016.

Liquidez y Prueba Acida:

Por su parte la liquidez ha pasado de 2.29 en el 2008 a 3,06 durante el 2009, lo que nos
indica que la empresa cuenta con recursos suficientes para cubrir sus obligaciones de
corto plazo; los indices de prueba 4cida, pasan de 1,74 en el 2008 a 2,27 en el 2009.

Endeudamiento:

El indice de endeudamiento con terceros que mantiene la empresa, disminuye en este
afio, pasando de 38.25% en el afio 2008 a 29.48% en el ailo 2009. Esto nos indica que la
compaiiia ha financiado el 29% de sus activos con recursos de terceros, siendo lo demas
soportado con recursos propios.

afio 2008 a 41,80% en el 2009,

A\

/R) El apalancamiento de la empresa decrece en relacion al 2008 pasando de 61.93% en el



Rentabilidad:
El margen sobre las ventas se incrementa en el afio 2009, pasando de 33,96% en el 2008
a 36,60% en el 2009, *

El retorno de inversién sobre el patrimonio de la empresa pasa de 28,71% en el 2008 a
29.13% en el 2009; mientras que el retorno sobre los activos totales, pasa de 15,16% en
el 2008 a 17,48% en el 2009.

indices de Ejecutoria:
El periodo de rotacion de Inventarios pasa de 160 dias en el 2008 a 164 dias en ¢l 2009.

El periode de cobro muestra mejoria, pasa de 321 dias en el 2008 a 291 dias en el 2009.

La rotacion de los activos de la empresa para el afio 2009 es de 0,76 mientras que en el
afio 2008 fue de 0,71.

Por su parte, la Administraciéon ha dado cumplimiento a lo establecido en los estatutos
de la compaiiia y en las leves vigentes, asi como las resoluciones emanadas del
Directorio y de la Junta General de Accionistas.

La contabilidad es llevada de acuerdo a las normas y principios generalmente aceptados
en el Ecuador y sus registros estan debidamente documentados, por lo que las cifras
constantes en los estados financieros de Balance General y de Pérdidas y Ganancias,
demostrando de manera razonable la verdadera situacion econdmica y financiera de
ESFEL S. A,

Por lo expuesto, me permito recomendar a los sefiores Accionistas la aprobacion de los
referidos estados financieros correspondientes al ejercicio econdmico terminado, al 31
de Diciembre del 2009.

Atentamente,

Econ. Ximena Galarza Cordero
COMISARIO-ESFEL S. A.
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