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Cuenca, 26 de Marzo del 2008

Sefiores
ACCIONISTAS DE ESFEL S. A.
Ciudad

Sefiores accionistas:

En cumplimiento a lo establecido en el articulo 279 de la Ley de Compafifas 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 2007 y los diferentes aspectos
enumerados en la mencionada Ley y Reglamento.

Para el cumplimiento de mis funciones he recibido una total colaboracion de ia
Administracion de la compafia, quienes me han entregado oportunamente y en forma
mensual los Balances y sus Anexos. La Administracion ha cumplido con las
disposiciones legales y cstatutarias, asi como con las resoluciones de la Junta General y
del Directorio. Los Libros de Actas asi como el de Acciones y Accionistas se Hevan de
acucrdo a la Ley.

El contro] interno de la empresa es el adecuado conforme a las pricticas contables de
general aceptacion. La custodia y conservacion de sus bienes y de propicdad de terceros

bajo la responsabilidad de la empresa son los adecuados.

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

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS (Anexo 1)

Ventas:
Las ventas cn el aiio 2007 llegan a US$ 6,126,258, que son 18.59% mas altas que fos
registros del afio 20006, periodo en el cual la empresa registrd ¢l valor de US$ 5,165,889,

Costo de Ventas:

El Costo de Ventas en ¢l afio 2007 representa el 73.81% sobre las ventas. con ¢l vador
de USS 4,521,744, siendo superior en [8.37% al costo registrado en el periodo 2006,
afio en el cual ka empresa registrd el valor de US$ 3,819,934 cn la cuenta Costos de
Ventas.

Utilidad Bruta:

Como resultado de ba diferencia porcentual entre las Ventas y el Costo de Ventas se ha
generado una Utilidad Bruta de 26.19% esto es US$ 1,604,514, que en comparacion al
afio 2006 es superior en US$ 258,560,
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Gastos de Ventas:

Los gastos de ventas para el perfodo 2007 alcanzan el valor de US$ 263,482, valor que
es superior en 9.67% al registro del afio 2006, en donde la empresa presento el valor de
US$ 240,255. Los Gastos de Ventas representan el 4.30% sobre las ventas de la
compafiia.

Gastos de Administracion:

Los gastos administrativos durante ¢l afio 2007 fueron US$ 169160 gue en
comparacidén al afio 2006, sufren un incremente de US$ 10,377, Los Gastos de
Administracion representan el 2.76% de las Ventas de ESFEL S. AL

Gastos Financicros:
La cuenta experimenta en el afio 2007 un crecimiento de 60.65% en relacién ai afio
20006, pasando de US$121,446 en el aiio 2006 a ser 195,102 para el aiio 2007.

Otros Ingresos:
Este rubro, se presenta para el afio 2007 con el valor de US$ 18,846, mientras que los
gastos no operativos de la empresa son US$ 999.

Utilidad Antes de Impuestos:

La Utilidad Antes de lmpuestos para el 2007 fue US$ 994,610, representa cl 16.24% de
las ventas, y al ser comparada con ei afio 2006 crecen en US$ 201,044, La utilidad
liquida a disposicion de los accionistas para el afio 2007, luego de la provisién de pago
del 15% a trabajadores (US$ 149,192), ef pago de Impuesto a la Renta (UUS$ 190.636) y
la Reserva Legal (USS 65,478) es USS 589,305,

BALANCE GENERAL (ANEXO 2)

ACTIVOS

Activos corricntes:

El rubro de Caja Bancos crece frenie al afio anterior, al 31 de Diciembre del 2006 sc
tenian LSS 1,872, mientras que al 31 de Diciembre de 2007 ¢l valor es US$ 32,823, lo
cual representa una variacion de US$ 30,951.

La cuenta de Inventarios crece frente a los resultados del afio 2006, pasa de ser US$
1,109,797 en ¢l 2006 a ser US$ 1,310,858 para el aiic 2007, en términos porcentuales
representa una variacion de 18.12%.

Las Cuentas por Cobrar pasan de US$ 5,308.478 en el 2000 a ser US$ 6,018.227 para ¢l
afio 2007, teniendo una variacion porcentual de 13.37%. los Activos Corrientes de la
empresa crecen en 863,102 en relacion at periodo 2006, pasan de US$ 6,507,822 en ¢l
afio 2006 a ser US$E 7,370,924 en ¢l afio 2007.

Activos Fijos:
Los Activos fijos netos presentan un decremento de US$ 78,661, pasando de US$
1,376,326 en el aiio 2006 a ser USS 1,297,665 en el afio 2007.
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El total de Activos tienen una variacion de 9,95%, pasa de US$ 7,884,148 en el 2006 a
US$ 8,668,589 en el 2007.

PASIVOS

Pasivos Corricntes:

Los Pasivos Corrientes para cl ailo 2007 sufren un incremento de US$ 152,643
representado una variacion de 4.14% entre el 2006 y 2007, pasan de USS 3,686,811 en
¢l 2006 a US$ 3,839,453 para ¢l afio 2007.

Dentro de los Pasivos Corrientes, los Préstamos Bancarios representan el 44.64% con ¢l
valor de US$ 1,713,504, mientras que a proveedores se les adeuda el valor de US$
1,044,094 que representan el 27.20% de los pasivos corrientes de la compaiiia,

Pasivos no Corricntes:

Los Pasivos no Corrientes de ESFEL S. A. Estdn compuestos por reservas para
jubilacion patronal e indemnizaciones con el total de US$ 63,893 que representa
1,64%% del total de Pasivos que en el 2007 son US$ 3,903,346.

PATRIMONIO

Las cuentas patrimoniales han experimentado un crecimiento de US$ 639,027,
alcanzando el total de US$ 4,765,242 en el afio 2007, frente a US$ 4,126,215 del aiio
2006, la variacion porcentual es 15.49%.

INDICES FINANCIERQS (ANEXO 3)

Capital de trabajo:
El Capital de Trabajo de la empresa crece en ¢l afio 2007 a US$ 3,531,470, en ¢} afio
2006 fue US$ 2,821,011,

Liquidez y Prucba Acida: .

Por su parte la liquidez ha pasado de 1.77 en el 2006 a 1.92 durante el 2006, mientras
que fos indices de la prueba acida mejoran, pasando de 1.46 en ef 2006 a 1.58 en el
2007, demostrando con estos indices que la empresa cuenta con recursos suficientes
para cubrir sus obligaciones de corto plazo con facilidad.

Endcudamiento:

El fndice de endeudamiento con terceros que tiene la empresa decrece, pasando de
47.66% cn ¢l 2006 a 45.03% en el 2007, Esto nos indica que unicamente el 47.66% de
los activos de ESFEL S. A. estdn financiados con rceursos de terceros, siendo lo demds
soportado con recursos propios.

I apalancamiento de la empresa también decrece en relacion al 20006, pasa de ser

91.07% cn el afio 2006 a 81.91% en ¢l afio 2007.

Rentabilidad:
El margen sobre las ventas crece de 26.05% en €l 2006 a 26.19% en el 2007,
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E! retorno de inversion sobre el patrimonio de la empresa pasa de 11.71% en ¢1 2000 a
12.38% en €] 2007; mientras gue el retorno sobre los activos totales pasa de 6.13% en ¢l
2006 a ser 6.80% en el 2007.

Indices de Ejecutoria:
El periodo de rotacion de Inventarios ha experimentado una mejoria, pasando de 105
dias en el 2006 a 104 dias en el 2007.

El periodo de cobro mejora, pasando de 370 dias en el afio 2006 a ser de 354 dias para
el afo 2007,

La rotacion de los activos de la empresa se ha mantenido dentro de un mismo rango
siendo 1.33 veces en el 2006, mientras que en ¢} 2007 fue 1.41 veces.

Por su parte, la Administracion ha dado cumplimiento a lo establecido en los estatutos
de la compaiifa y en las leyes vigentes, asi como las rcsoluciones emanadas dcd
Directorio y de la Junta General de Accionistas.

La contabilidad es llevada de acuerdo a las normas y principios generalmente accptados
en ¢l 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 situacién econdmica y financiera de

ESFEL S. A.

Las empresas que brindan los servicios de intermediacion y colocacion de personal.
estan debidamente autorizadas por el Ministerio de Trabajo y Empleo, asi se lo
demuestra segiin los documentos adjuntos en el anexo No 4.

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 2007,

Cordialmente, .

COMISARIO-ESFEL 8. A.
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ANEXD 3
. ESFEL S. A

| NDICES FINANCIEROS

2007 2006
CAPITAL DE TRABAJD 353147011]2.821.011 27
LIQUICEZ 192 177
ACIDA 158 148
ERDELDAMIENTO 45 03% - A7 66%
APALANCAMIEMTO 3191% 1.07%
MARGEN SOERE VENTAS 26.19% 26 05%
RETORMG DE INVERSION / PATRIMONIO 12.37% 11.71%
RETORNC SOBRE ACTIVOS 5.30% 5.13%
ROTACION DE INVENTARIOS (dias) 104 104
PERIODO DE COBRO 354 370
ROTACION DE ACTIVOS 141 153
ANALISIS DE INDICES FINANCIEROS

2007

CAPITAL DE TRABAJO

3,531,470.11

ACTIVE CORRIENTE

71,270,923 41

- PASIVO CORRIENTE

3183945340

LIQUIDEZ 192
ACTIVO CORRIENTE 737092351]

/PASIO CORRIEHTE 3,530 453 40

ACIDA 158
ACTIVA CORRIENTE 737002351
SHVENTARIOS 1,270 858 31

[ PASIVG CORRIEMTE 3,330 453 40
ENDEUDAMIENTO 4505%
TGTAL DEL PASIVO 3903 246 29 »
JTOTAL DEL PASNG ¥ PATRIMONIO 8,668,568 55
APALANCAMIENTO 81.91%
TOTAL DEL PASIVO 2903 246 29

ITOTAL DEL PATRIMONIO | 476524376

MARGEN SOBRE VENTAS 26.19%
TILDAD EN VENTAS 1h04 51383

[VENTAS TOTALES 6,126,758 15 _
RETDRNO DE INVERSIGN ] PATRIMONIO 12.37%
UTILIDAD A DISPOS ACCIONISTAS 589,304 57
TPATRIMONIO TGTAL 4,765242.26

RETORNO SOBRE AGTIVOS T 6.60%
UTILIDAD A DISPGS ACCIONISTAS 580 304 57

TTOTAL DEL ACTIVO TOTAL 8 568 583 55

ROTACION DE INVENTARIOS ‘ 104
T60 1 COSTO DE VENTAS 4521744 33
FINVERTARIOS 1,310,656 31

PERIODO DE COBRO i 354
360 VENTAS B 126,258 15

7 CLENTAS POR COBRAR (EXIGIELE)  |6.018,226 46

ROTACION DE ACTIVOS - i
ACTNG TOTAL 5668,560.65 -~ "
FYENTAS £.126,258 15
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AMEXO 3

ESFEL §. A,

INDICES FIMANTIEROS

2007

2006

OF TRABAID

52147011

A077.704 11

AfTA L ARCAMENTO

192 90
A 158 157
EHCEND AT 45.02% A4TAT%,

; B191% T EG%

JERE VENTAS

28.19%

26 048%

' INMVERSION T PATRIMORNIO

1237%

OERE ACTMOS B 2019
S HVERTARIOS 104
TERD 254
141
ANALISIS DE INDICES FINANCIERDS
S — 2OOT .
CAPITAL DE TRABAJO 3,531,470.11]
ACTIVO CORRIENTE 7 370,923 81 T
3530453 40
193"
TAIN D25
R T 38304550 T
3RZI ATy i
T T TaB08%) -
X 3,803 346 70
K) g:g # »JVU i PATRIMONIO | SHR8 53R 65 N
| APALANCAMIENTD B1.91%
TOTAL DEL PASVO 3803 345 20 ]
TTOTAL DEL PATRIMONIO 4765242 7%
MARGEN SOBRE VENTAS 26.19%) .
UTILIDAD EMVENTAS G EE N
VENTAS TOTALES 6,126,255 15 -
RETORNO DE INVERSIONT PATRIMGNIO 12.37%|
DTIUDAD A DISPOS ACCIONISTAS 550 304 57 ‘
P ATRIMOMID TOTAL 4765 24300 —
RETORNO SOBRE ACTIVOS 6.80%|,
LTLDAD A DISPOS ACCIOMSTAS 550,304 57
TTOTAL DEL ACTIVO TOTAL 2668 585 55 ]
RUTACION DE INVENTARIOS 104
ZB0COSTO UE VENTAS 4,521,744 33 ]
(HVENTARINTS 1210,856 21
APERIODO OE COBRO 364} -
AN VENTAS 6 126,258 15 -
FCHENTAS POR COBRAR (EXIGIBLE) 6,018,226 98]
ROTACION BE ACTIVOS N 141)
ACTIVG TOTAL 866650555 -
CIERTAS 6,176,255 14



