Cuenca, 02 de marzo de 2015

Sefiores
ACCIONISTAS DE ESFEL 5. A,
Ciudad

Sehfores accionistas:

De acuerdo a lo dispuesto por la Ley de Compaiias, ¥ en calidad de comisario de
ESFEL 5. A., me es grato poner en su consideracion el informe relacionado con &l
gjercicio econdmico terminado el 31 de diciembre del 2014.

Para el cumplimiento de mis funciones he recibido la colaboracion de |3
Administracion de la compafiia, guienes me han entregado oportunamente los
Estados Financieros, La Administracion ha cumplide con |as 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 v Accionistas se llevan de acuerdo a la Ley.

Los libros de accionistas, libros de actas, v expedientes de juntas generales se
encuentran actualizades y debidamente custodiados de acuerdo a disposiciones
legales vigentes de acuerdo a la Ley de Compafiias. Los bienes y valores de |a
Compaifiia, se conservan y custodian adecuadaments.

El control interno de |a empresa es el adecuado conforme a las practicas contables
de general aceptaciéon. La custodia y conservacion de sus bienes y de propiedad de
terceros bajo la responsabilidad de la empresa son los adecuados.

ESTADOS FINANCIEROS

En cuanto a los estados financieros de la empresa, se procedid a la revision de los
mismos con sus respectivos soportes, determinandose que dichos estados
financieros se presentan de acuerdo con las Normas Internacionales de Inforrmacion
Financiera NIIF, por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014.

ESTADO DEL RESULTADQ INTEGRAL (Anexo 1)

Yentas Netas:

Las wventas netas en el afo 2014 fueron de US$ 9'062.862 que al comparar este
resultado con el 2013, en donde las ventas alcanzaron un total de US$ 9691 518,
se observa una disminucion del 6 49%.

Costo de Ventas:
El Costo de Ventas para el pericdo analizado, representa el 74,04% de las Ventas
Metas con el valor de USS 6'710.028.

%Utilidad Bruta:



La Utilidad Bruta para el afio 2014 disminuye en US$ 393.666. Pasa de USH
2'746.500 en el afio 2013 a US$ 2'352.834 en el 2014; esto es, el 14,33% menos
que el afio anterior.

Gastos de Administracidn:

Los Gastos de Administracién generados durante el afio 2014 llegaron a USS
351.803, lo que equivale al 3,88% de la Ventas Netas; en comparacion con el afio
2013 se observa un incremento del 7,81%, siendo el valor registrado de US$
326.008.

Gastos de VYentas:
Los gastos de Ventas en el afio 2014 fueron de US$ 400.688 que comparados con
el afio 2013 representa un aumento del 0,74%; esto es, 2.928.

Gastos Financieros:
La cuenta experimenta en el afio 2014 una disminucién del 48,01% en relacidn al
afic 2013, pasando de US3 37.386 en el 2013 a USE 19.443 en el 2014.

Otros Ingresos y Otrog Egresos:
El rubro de Otros Ingresos en el afo 2014 es de US$ 5.629, mientras que en el afio
2013 registro un valor de USE 7.679.

Asi mismo, en Otros Egresos el valor disminuye en un 81,89%. Pasade US% 18.130
en el afio 2013 a USE 3.283 en el afio 2014.

Utilidad Antes de 15% Participacidn trabajadores e Impuesto a la Renta:

La Utilidad Antes de 15% Participacion trabajadores e Impuesto a la Renta para el
2014 es USH 1'583.247, representa el 17.47% de las Ventas Netas, y al ser
comparada con el afio 2013 se observa un decremento del 19,83%; es decir, USS -
3891.638.

El resultado integral del afc, luego de las provisiones del 15% Participacion
trabajadores e Impuesto a la Renta es de US$ 1°029.518, que es un 24 66% menor
a la utiidad genarada en el afic anterior,

Utilidad a Disposicion de los Accionistas
La utilidad a disposicion de los accionistas luego de calculada la Reserva Legal es
de Us$ 926.566.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA (ANEXO 2)
ACTIVOS

Actives corrientes:

El rubro de Efective y Equivalentes de efectivo muestra un incremento en relacian
al afio anterior, al 31 de Diciembre del 2014 se registra USS 145.740, mientras que
al 31 de Diciembre de 2013 el valor es USH 895.420, lo cual representa un aumento
del 52 73%, es decir, USE 50,319,



Las Cuentas por Cobrar clientes comerciales han pasado de US55 84,223 en el 2013
a ser USS 77.263 en el 2014, observandose una disminucidn de 8.27%; y las
Cuentas por Cobrar a Empresas Relacionadas han pasado de US$ 4'660.653 en el
2013 a USS 3°372.4094 en el afio 2014; es decir, un 27.64% menos que el afio
anterior.

El total de Activos Corrientes tiene una wariacién negativa de LSS -282.8189,
representando una disminucion en términos porcentuales del 3,71%, pasando de
LSS 7'599.941 en el afio 2013 a USE 7'317.123 en el afio 2014,

Activos No Corrientes:

El total del active ne comiente para el afo 2014 es de USS B8'408.544;
correspondiente a la cuenta Propiedad, Planta v Equipo por USS 5470522 y
Cuentas por Cabrar Largo Flazo por US$ 2'038.022.

El total de Activos tienen una variacion negativa del 1,565%, pasa de US$ 15'973.837
enel 2013 a USH 15725667 en el 2014,

PASIVOS

Fasivos Corrientes:

Los Pasivos Corrientes para el afio 2014 presentan una disminucion del 37.64%.
pasan de USH 1'857.274 en el 2013 a US5 1'158.185 en el 2014. Este rubro esta
compuesto por las siguientes cuentas:

| Documentos y Cuentas por Pagar 606.384 |
Otras Cuentas por Pagar 69.751 |

| Impuestos por Pagar B 121.932 |
Frovisiones Sociales 360117

Pasivos No Corrientes:
Los Pasivos Mo Corrientes estan compuestos basicamente por la cuenta “Provision
por Jubilacidn Patronal” que en el 2014 se registra con un valor de US$ 213.321.

El total de Pasivos tiene una variacion negativa del 31.93%. pasa de US$ 2’014 709
enel 2013 a US% 1371 .505 en el 2014,

PATRIMONIC:

Las cuentas patrimoniales han experimentado un crecimiento del 2,83%, en relacién
al afio anterior, alcanzando el total de US$ 14'354 161 en el 2014, frente a US$
13'959.128 del afio 2013.

INDICES FINANCIEROS (ANEXO 3)

7; Capital de trabajo:



El Capital de Trabajo de la empresa, para el afio 2014 se presenta con el valor de
US$ 6'158.938, mientras que en el afio 2013 presentd el valor de US$ 5742 667

Liquidez y Prueba Acida:
Por su parte la liquidez ha pasado de 4,09 en el 2013 a 6,32 durante el 2014, La
aprueba acida en el afio 2013 pasa de 2.87 a ser 3,58 en el 2014. Estos indices
nos indican que |la empresa cuenta con liquidez para cubrir sus obligaciones
corrientes o de corto plazo.

Endeudariento:

El indice de endeudamiento con terceros que mantiene la empresa, disminuye en
este afio, pasando de 12,61% en el afo 2013 a 8,72% en el ano 2014. Esto nos
indica que la compaiia ha financiado en mas del 50% con recursos propios,

El apalancamiento de la empresa disminuye en relacion al 2013, pasando de 14,43%
enal afio 2013 a 9,55% en el 2014,

Rentabilidad:
El margen sobre las venias disminuye en el afio 2014, pasa de 14, 10% en el 2013
al 11, 36% en el 2014.

El retorno de inversion sobre el patrimonio de la empresa pasa de 8,79% en el 2013
a 7.17% en el 2014; mientras que el retomo sobre los activos totales. pasa de 8,55%
enel 2013 al 6,55% en el 2014,

indices de Ejecutoria:
Los dias de cobro de |a cartera pasa de 176 dias en el 2013 a 137 dias en el 2014,

Los dias de rotacion de Inventarios pasan de 74 dias en el 2013 a 107 dias en el
2014

La rotacion de los aclivos de la empresa para el afio 2014 es de 0.58 y en el 2013
es de 0.61.

ESTADO DE EVOLUCION PATRIMONIAL (ANEXO N° 4)

Al 31 de diciembre del afic 2013 el patrimonio de la comparfia fue de USH
13'959.128; mientras que para el afc 2014 segun Anexo N° 4 pasa a ser de US$
147354 161.

FLUJO DE EFECTIVO

Del analisis de flujo de efectivo realizado seguan el cuadro comparativo del afo 2014
con relacion al 2013, podemos concluir gue |os recursos economicos de ESFEL S A,
basicamente fueron Generados para Aclividades de Operacidn y aplicados para
actividades de Inversién y Financiamiento.



La contabilidad es llevada de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera y sus registros estan debidamente documentados, por lo que las cifras
constantes en los Estados Financieros. demuestran de manera razonable |z
verdadera situacién econdmica y financiera de ESFEL S.A.

Por lo expuesto, me permito recomendar & los sefiores Accionistas la aprobacion de
los referidos estados financieros correspondientes al ejercicio econdmico terminado.
al 31 de diciembre del 2014,

Cordialmente,
s

G. FABIAN PAZMINOG SERRANO
" COMISARIOLESFEL 5. A,
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ESFEL S.A.

INDICES FINANCIEROS

COMCEFTO 24 i3
CAPITAL DE TRABAJO $ 6158938 |$ 5.742.667
LIQUIDEZ 6,32 4,09
ACIDA 3,58 2 87
ENDEUDAMIENTO  8.72% 12 61%
APALANCAMIENTO  9,55% 14,43%
MARGEN NETO SOBRE VENTAS 11 36% 14 10%
RENDIMIENTO DEL PATRIMONIO —717%m| 9 79%,
RENDIMIENTO SOBRE LA INVERSION 6,55% 8,55%
ROTACION DE CARTERA 263 204
DIAS DE COBRO DE CARTERA 137 176
ROTACION DE INVENTARIOS 3 5
DIAS DE INVENTARIO 107 74
ROTACION CUENTAS POR PAGAR 7.83 5,22
DIAS DE PAGO CUENTAS POR PAGAR 46 69
ROTACION DE ACTIVOS 0,58 0,61




CATADRM DE CAMBIOS EN EL PATRIBONIC M ETO FSFEL 54

AL 3 DF DICIEMBRE DF 2014
(EXPRESADO FN DOLARES)

A CAPITAL RESERRY A RESERY A DE RESLLTADCS RESULTAIME pran
CHNGERT SOOI LEGAL CAPITAL ACURLILADCS DEL EIERCIC Okl
Suldo al 31 de diciembre de 2012 TAER ISR 1126322 B26G.042 1587.557 1265242 15310335
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Samento de Cupital fiéa ] S50 0 0 <At A0 il [}
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Lirilidad Mera del Ejercicio it B ik | 229758 135459 1.583.247
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ESFEL 5.4
ESLADG DE FLLJO DE EFECTIVO
CUADRO COMPARATIV
(EXTRESAICG EN DOLARES)

20004 203
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION
Etcetivo recibada de ventas de bienes v scrvicios 0124580 [0438.647
Prgos o provesdores por suminisiro de bienes v servicios D176 W7 0795821
EFECTIVE NETQ GENERARG POR ACTIVIDADES BE (IPERACION Y47.082 a42.820
FLUIO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Iitective para adguisicion de Propiedad, Planta » Eguipe -263.002 -A72A463
Electiviy para adguisicion de Activos Diferides U 0
Electivir recibido para olres pagos ciectuados d 18129
efective recthido por otros ingreses 2137 Ll1s
Efectivo reibido para inversion en aceiones il ('
EFECTIVO XETO APLICADD POR ACTIVIDADES DE INVERSION -20il ThF —AR7ATT
FLILY DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIEN 1)
Efectivo recibide cn Obligaciones Financieras i -0 163
Efcclivo para pago de dividendos -614.8% 0
Efectivo para ohligaciones con lercerns =217 -2 380
EFECTIVONETO APLICARN? POR ACTIVIDADES B3 FINANCIAMIEN I -39 -F92 549
AUMEN T (DISMINUCTON) NETO DE EFECTIVO L3019 =372
EFECTING Y EOAUNYALTENTES DE EFECTIVC PERICI DO INICLAL 95420 152.q21

ﬁlﬁl"lﬁﬁ"l]'ﬂ.’[} ¥ EQUIVALENTES DE FFECTIVO PERIODO FINAL 145,741 954240



ESFEL 5.4,
ESTADMD DE FLUJO IIF EFFCTIV(
CONCILIACTON DE LA UTILIBAD NETA CON AUTI¥IDADES DE OFERACION
CUADRO COMPARATTYO
(EXPRESADD EN BOLARES)

2004 24N 3
RESULTADO INTEGRAL DEL AR Q26500 1229758
CEINEELACION I EA LTLIDAIY N CON EL EFLCTIVO NETO LTI
PN ATV LS TGP ERACION:
e preciacion de Propiedacd. Planta v Pouipo 437773 432010
Provisicn de Incobrables il i
Impuesto a la Renta 622 312232
Participacion & Trabujudores 23TART L R
Prosizion por Jubilacian Patrenal v desahuicio 34,334 2004949
Fuservy Lipgal 112,952 136,043
CHeos Ingrnesis 5620 AT
Oitros Crastos 3083 18.130
Ineremento S Disminucian en:
Activos Financieros L4727 747051
Foislungiay SU01 3T SRANETT
Avtivo par Impuesio Cormiente -214.221 0 287937
Ineremento / Disminneidin en:
Pasivas Financieros LA 262 -1 TG 203
TOVTAL A6 -586.901
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