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INFORME DE COMISARIO

Seficres

MIEMRBROS DE LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS DE MINERVA
S.A.

Presente.-

En cumplimienio al Art. 274, 275, 279, 280 y 321 de la Ley de Compaiiias,
Reselucién Mo ADM 92409 del 11 de agoste de 1992 v publicada en el Registro
Oficial 44 del 13 de octubre de 1992 de la Superintendencia de Compafifas ¥ a la
designacidén de Comisaric Principal segiin Oficic de fecha 18 de maye del 2017,
nerevisadg el Estade de Siruacion Financiers al 31 de diciembre de 2017, el Estado
de Resultados Inteprales, Estado de Cambios en ¢] Patnmonio, Estado de Flujos
de Efective y Notas a2 los Estados Financieros de MINERVA 5.A. por €] abo
fermiftadio en esa fecha. La preparacion y presentacion razenabie de los Estados
Fimancieros es responsabilidad absohuta de la Administracion de la Compaiiia de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.  Mi
responsdbilidad es expresar une opinidn sobre 12 razonabilidad de las operaciones
¥ transaceiones que se consignan en los estados financieros, archivos y documentos
de respalde que hen servido de base para el analisis, de una maners selechiva,
evidenciads e imparcial, con total mdependencia hacia la Comnpafiia, sio ningiin

vincule. interds o participacién con sus operciones administrativas directa o
indiractaments,

Mi reviston fue efectoada y practicada para obtener certeza mzonable, no absolutz,
aTmn de deionmunar s110s estados financieros no contienen errores importantes o de
caricter significativo. Revisidn que incluye un examen, sobre una base de
muestreo y pruebas selectivas que sustente los importes e inforracion contenida
en los Estados Financieros, Inchiye fambién ana apreciacitn de las Normas
Intenaciopales de Informacidn Financiera aplicadas y las  estimaciones
signifieativag hechas por la Gerencia, asi como tamhbién, evaluar la presentacién
de los Estados Financieros ¢n su conjunto. Considero que esta revision, me
proporciona wna base razonable para expresar una opinién,

. En mi calidad de Comisago Prncipal de MINERVA S A., basada en la

miformiacion presentada por la Administracion, mencionada anteriormente, emito
esta informe, sobre 1os sipujertes aspectos:

3. 1. Cumplimiento dg Actas de Tunts (General de Accionistas y Directorio

En base a las disposiciones de la Junfa Geperal de Accionistas y de DHrectorio
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3.3,

emitidas por MINERVA S.A., durante €} ejercicio economico 2017, en mi
opinidn, existe upa sepuridad razonable sobre el cumplimiento de lo

estipulado =n dichas disposiciones y de acuerdo con lo establecido en el
articulo 244 de la Ley de Compaiiias.

Aspectos de Contrgl Integno

Se examing a2 estuctura de control interno de MINERVA S.A. con el
propésite de determipar la paturaleza, alcance y oportunidad de [os
procedimientas sustaptivos que son necesarins aplicar pam expresar una
opinién. sobre los estados financieros examipados, Ep funcidn al ohjetive
descrito, considere que €] mepcionado sistema, no presenta una debilidad
sustancial que afecte a los resultados presentados,

Disposiciones de las amwibuciones v pbligaciopes ¢sfablecidas en la Lay de
Companias Art. 279

Con relacion a las atribuciones y obligaciones de los Comtisarios, mencionadas
en el articule 279 de la Ley de Companias, debo mencionar entre los aspectos
s relevantes, se proporciond lo signiente:

¥ Estados Financieros, al 31 de Dicizmbre dej 2017.

v Informe Gerencial al 31 de diciembre de 2017.

v Cetuficedos de cumplimiento de obligeciones: Tributarias,
Societarias, Medioambientales, de Segumidad Social, Mupicipales,

¥ Actas de Juntas General de Accionistas.

3 4. Revelacidn de aspectos tributanes v orgamsmas de control de la Compadiia

E1 9 de agosto del 2017 la Compaiiia en el uso de sus facultades de hecho y de
derecho salicita & la Admimsitacion Tributana la devolucidn de pago en exceso
de Retenciones en Ja Fuente de Tmpuesto y el Crédite Tributanio generado por

Impuesto 2 {a Salida de Divisas del ejercicio fiscal 201¢ por un valor fotal de
US §101,177.23.

Con facha 1 de febrern de] 2018 el Servicio de Rentas Internas con Resolocidn
Mo 1170201 8RDEVD2YS00 resuelve aceptar ¥ reconocer dicha solicitud por
U5 §8,958 88 v US $91,777.30 mespectivamients. Efectr de esta ransaccion la
Empresa requirio restablecer sus estados financieros del ejercicio econdmica
2016.




Erni cuanto al cumplimiento de aspectos tributarios y organismos de control de
MINERVA S.A_, ha presentado sus obligaciones de acuerdn conlo establecids

en los cuerpos legales pertiventes.

3.5, Anadlisis financieno

Durante el 2017 Ecuador se encontro en un vaivén econdmics, <OmO
conseclencia de la inestabilidad del precio del baril de peirdleo, la reduceion
de los ingresos tributarios, mayor emision de deudas con altas de interés y a
plazos cortos, praventss de petréleo, uso de reserva, monetaria internacional,
uso de facilidades de liquidez otorgadas por el Banco Ceniral del Ecuador
(BCE), aumenfo del desemplen, destape de casos de cormpcion, la
conflictividad politica entre otros factores que afectan.a cambios egtruchumales
en lo politico ¥y econdmico.

Sin embargo, el cambio de gobierno a un estilo conciliadar, accwones
emprendidas desde la justicia para sancionar la corrupeién, transparencia en
las cifras de la deuda del pais, entre otos aspectns ha generado cierta
influencid positiva en el mercade, tal es asl que los principales indicadoces
gcondmmicos reflejan una mejom a ciemre del afio, como:

____Indicador 1 2017 | 016 |
Inflacion -0,20% 1.12%
Riesgo pais : } 459 puntos | 647 puntos
PIB (variacidn respecto del afio anterior) | 3 % -1.8
Tasa de desemplec 3.82% £.52%

Fuenie: BCE

Si analizamos la tendencina de la inflagion anusl y acumulada ek dicisrabre de
2017 (-0.20%), fue el menor porcentaje regisirado desde el 2006. Las mayores
reducciones fueron observadas para las divisiones: Prendas de vestir y calzado
{4.17%) v Bienes ¥ servicios diversos (2.91%). Fueate: BCE
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Las empresas privadas confian ¢n gue &l nuevo modelo economice del pais
sea disefiado pragmédticaments con apertura comefcial, en yo marco
irapositivo razonable, estable v coafizble, que brinde facilidad para hacer
negocios, atrayendo inversion extranjera, permitiendo aumentar la confianza
del consumidor, que entre otros beneficios permita. gue mejore la calidad de
vida de la poblacién en el tempo.

Para MINERVA S.A ¢l.2017 fue un buen afie, no solo porgue generd un
resultada neto positive 49% mavor al obtenido en el 2016 {todos los datas
wmdicados de este afo ido recstablecid r o mencionado 2n el o 3.4%
US $395K en el 2017 vs US 3264K en ef afio anterior, sino porque los
indicadores de rentabilidad que asi 1o demnestran.

Al cierre del 2017 2l ROE fR'E:ndl_miﬂmn sobre Patrimomo), es de] [9%, cpatro
puntos supeniores al 2016 {15%), quiere decir que los sccionistas estan
teniendo un mtamo del 9% por 3o iwversion en la Compaija.

Mieniras que el ROI (Rendimiente sobre ta Inversion) para el afio 2017 se
mantiene en el 7% como =l afio 2016. Es decir, of toial de activos inverfidos
rinden el 79% de beneficio neto.

La situacién financiera de la Compaiiia gvidencia que el 59% dal total de
acfives corresponden & cuentas por cobrir comerciajes y otras cuentas por
cobrar. Al cierre del 2017 asciende 2 US33,1 millones, representande un
incremnento del 30% frente al saldo def 2016 (US32.4 millones). Sin embargo,
el 71% de lz2 cartera de] 280 sujeto z analisiz es vigegte,

El 90% del total de pasives (US$3 nullones), corresponde a cuentas por pagar
a corto plaze, 53% mas que el afio 2016 (US3),0 millepes), afectando la
liquidez de la Compadiia en un decyemento del 12%. Ej indice de lignidez a
cierre de 2017 es de {,76 fente al 2016 que foe de 1,99, a pesar de su

decremento alin esti dentro de los niveles optimos de este indicador (de 1,5 2
2,5).

Evidenternents con el crecimiento de la Compafifa, amexita mayor capital de
trabajo, apalancado principalmenfe por sus proveedores, accionistas y
entidades financieras (US §2, US $0.1 y US 30,6 millones respectivaments) v
favoreciendo su liquidez [z razon de endendamiedfo al 2017 es del 61%
mayor 2l obtenide en el 2016 (57%), este indicador mide el grado de
endendamniento de una erpresa en relacidn con sus activos hay que fomar en
cuenia que el porcentajs dptimo se sitia entre 40% vy 6%,

El indice estructural se mantiene dentro de los térmunos optimos (>=0,30) en

e 2017 de (1,39 1o que significa que por cada USH] de activo, €] aceionista lo
financia con US $0.39 (LJ5$0.43 en el 2016).




4. Eu mi opinidn, los Estades Financieros mencionados en et pamrafo 1, presentan
razonablemsents, en todo aspecto siguficativo, la siwacién financiera de
MINER VA S.A_ al 31 de diciembre del 2017, conforme con disposiciones legzles
vigentes ¥ en sus aspecios importantes preparados de conformidad con Normas
Internacionales de Informacién Financiera,

5. Dlesconozoo que existan dcios dolosos o sifuaciones que pongan en peligro la
situacidn econdmica de la Compafifa, asi come de operaciones o gestiones
administrativas que puedan otasionar desviaciones contables financieras u
operativas relevantes o significativas, de:ntm del periodo analizado y la fecha de
elaboracidn del presente informe.

6. Recomiendo a la Compafilz mantener 1os procesos de control intemo ¥ apalizar
alternativas que mejore larazdm de endeudamiento a corto plazo para evitar niesgos

futures de pérdida de autonomua e incluse insolvencia, logicamente si no se
comtrola 4 Gemipo.

El presente Informe es de wso exclusive de 12 Junta Genersl de Accionistas, miembros
del Pireciorio y Administradores de MINERVA 5. A, en congecuencia, no debera ser
utilizado para fines diversos a los legalmente establecidos.

Agradezco a los administradores y funcioparios de la Compafiia por la mformacion

que me fue proporcionada y colaboracién brindada para ¢l cumplimiento de mis
funciones,

Abril 9, 2018

a. Elizabeth Almeida
COMISARIO PRINCIPAL




