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AUTOMOTOR€S
DE I.A SIERRA sA

INTORME DE LA ADMINISTRACION A tA
JUNfA GENERAL ORDINARIA OE ACCIONISTAS

AUTOMOTORES DE TA SIERRA S,A.

De confóhidad cof, as dspósciones de ta Ley de compañ¡ás y de os Erarutos vsentej
dÉ Automólores dé á Siera S.A, prerÉnt¿mos efe jnformÉ retacionado.on tas
adividades y re5u tados de aempre5a,o.urtdosen e pÉriódoeconóñi.ode año2014.

I. ENTORNO GEN ERAL MACROECONOMICO NACIONAL,

Alsunor dÉ osaspectós másreevantes que se suritaróñ en e E.uadóren e 2Ot4lueron
os risuentes: h ata fiuctuacón del p.eco do petróeo, ét ¿sresivo éndeudam eñlo
púbi.ó,las rer¡i..iones a iñporta.iorescomo parte del.añbo de a matri, productvá,
e cerp de ta nésockcón comerciát .on a Unióñ Europea, h ¿probación det Código
N¡onetário V ol¡ar teyes, tas iuevas .ó.inas de nducctón, et dinero eteclróñco, entre

Lá aha v¿riáción de pre.iode pétlóleo, queén Enero sécótnaba eñ S93 porba.r Vqué
oÉcó de 12 meses bajó húra eños de Ss2 tmpacró sÉvemente en a economia
e.uátoriana, adi.ional á ritmo etévado det Cano púbticó E Goberno recutrió a
endeu¡am enió para fnán.a¡ et presupuesló, .ón emkióñ de bonos en ós mercados
na.ión¿reintemaciona,rÉditoschin05,présramor.ongarantiadetorode aré5erya,elc

L¡s restri.ciones ¿ ias impóft¿ciones frenaron eltñs¡eso de beñe5.le coñsumo v deñatsa prim* a innios de 2014 s n éñbarso la c¿ida de a a jvidad produdivá obtcó
3lRésimen áflexibilÉárla medd¿ inc uso por a p.esióñde pakes,<mosy a neg*iaci;n
coñ a unión Europea. sefirmárón acuerdój enfe empresasve 6obierno, para bá ártas

rá, oio dc ¿ -ár,.

E hechoeconóm.o de ñayór retevan.ia fue e .ere detacuerdó
Europeá, lueso de una nego.iáción qúe dur¿ .ast si¿té añ05. S.
v senc a o¡ seaundo sémestre de 2016

L¿vieenciadénuevasleyesynormáseconóm.ajdestacaronademásenet¿ño2014
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rérorm;ndorá kco de 22 ¿ños, prorzando 
"t,¡," _Jr.*"

ñe(adó de te ecoñrún.¿.ioio(

de sua m¿ñe a enio cn.
d .rlo.u

Lá Le? de ó.ent v.s a la próduc.i¡¡ y prey?ñ. ón de Fraude Fisc¿ lue rurrb tambiénd d bd,o.é .d,..ó.d-nq
r¿ite¿ a."id¿ np p ¿.odÉ peroeo.

Oro ilpe(ro rehr re fue d áiz¡mi€nt. deiRea úer dé,

ot.lod¿¡eo P bóó.¡ó f¿.e,.a¡
leb€ mú.io¡&É ¿deñás la ini.rariva de¡ san.a CÉntr¿ de E.!¿dor pa6 a

"do dp odgo o..
re n.E ón r_opF aoo¡erde orúeb¿.

L: irfra.ió¡ p¿só de 2 /o% eñ el ü!3 ¿ 161% ?^
eñ t25 44, de 5620 36 en D.iembre 2013.ásó 3
v G a.anzó 5466.5e 15442 t0enél2o:E)

0r20:14 La a:na*a 3ári.a se encare.ió
s646rO eñ Di.eñbre 2014 Lá.án¡*a

,.,:.::,": 
=nolo.". d "Eo .05 I ".D"Co"r¡\ . .-" q. "¡, óóroóodoó,odoó,

Lres€ñpeoI 300!r.lem¡teó i¿de.u¿dode466,l.

E áunÉnto detsaa¡ioMinimo par¿ e 2o1afúodes22, de,l1s¿ 53ao
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AUTOMOTORES

E Resso Pais, á finales de áño 2014 legó ¿ BB3 puntos, valor jupe¡io¡ atindcador dé
D.iembre de 2013 que fue de 549 puntos.

Lá pobre¿a a n ve n¡cona §e ubcó en ¿2.49%y a pobrera exremá pñ 7 65% En etárea
rural, a p.bre¿¿ alcarzó e 35.29% y ¿ pobrera enroñá ei143l7o En etáreá urb¿n¿ a
pobr€ra lésó a 16.43%y a pobrera exremá a 4 49%

Los depó5iios e. Élsiiema Finance.o en D1.eñbre de 2014 t%aróñ á 92788S mitones
127 6% del PIB) rrente á S2s 343 mt óñes en Dic embre 2o1:] 126.7% det ptB) Mienrras
lanto elvo uñeñ de crédito Tota otorgádo pof e si5te ¿ rin¿ncero p¡iv¿do se 5iruó en
Szr,7 m krdos (S22,7 m trardo5 en et z01r).

La Baárza Come(al Torar du¡añtp et año 2014 résirtró un déf.it de S727m ones
(S1.0at m lones en el2013). La 3atáóz¿ come(atpét¡óleG tuvo on §atdó f¿vorab e tle
36.335 milóóés es .lecr 15 3% ñe.os de juperávir coño(a que en et 2ot3 {SB 1sO
ñ lloner. L¿ Báranra com¿rca No peroter¿ .o¡tabiizó uñ sa do negarivó dé 57 612
milónes (dLñinuyó su défi.t en 17.5% réjpe.ro ¿ vator d¿ 2013 qúe fue dÉ .S9 221

l¿5 expórta.iones róia ¿5 en való¡e5 F0B akairáron 925.712 ñ toñe5 cfectendo en 3.6%
1s2a3a7 ñironer, ór Productos péroeros aftnzá/on S13.ro2 mi óres v tos No
Ppto e¡os 512 429 mi ones L¿s impóda.oñe5rorales Éñ v¿lor FOB [egaron a 526459
ñi onesesdé.n2 2%más qúee 2013 {S25.333 mi one,

E presupuesto géñera del en¿do de zo:14 ¿probado por á As¿mbea N¿ciora se
deterñinó en 514.300 mi ones(s32366m[oreséne 2013 v s26 1oe m iones en e
20121. E presupuestó eitatal pam Él 2015, tuego de ún 39% de redu..ión debido a ¿
caida delpre.o .le.na.iona delperóeo, ¡sciendea S34997 mj[ones, frÉnte ¿ unva]or
p¡evioaprob¿doen Novéñbrede 20:14 de s:16 317 m tonÉr.

II. IA INDUSTRIA AUTOfMOTRIZY TA 

'OMPAÑ¡A.

Paraé año 2014, ¿ ndust.ia áuromotrzérú oriana ya fúé resulada en to referente a
.upo d€ vehi.ulos ñpo(adosy ña.tonaes, res¿neni¡cón.ru¿tinatzaba ei Diciéñbre
de2014.Afnaesde año 5e decidó eilender dicho decreto, y e Cot\¡EX medantetá
Resolucóñ039 miróde m¿nera Édicát 05votúmenes D¿ráe año2o1s

Por oro ado, el nuevo Rest¿mento Técñico RrE INFN 034, sobre étemenros ñin mós d¿
seeuridád fue expedida e¡ o.tubré p¿5ado y se cón.ed ó 130 dias p¿ra su.umptimento
Adeñárié eslab€cló un p a:o de un ¿ño paú qu..áda mode o sea próbádo y.ertitkado
en labórátof05 nterna.iona e5 dt ¿.!erdo a t¿ nórmarva de ta
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En e año 2Or4 a indúnfia automotr z naconalexoéfiñentó un secimieñlÓ pÓrcentua de

5.3%, se.oñercialr¿ron 120025 unidades ñlentras que en e añó 2013 se venderóñ

elementos más dená.ádós de e ós sgulentes e me.añÉño sofx
(sanch05 de sesuridad pam ase¡ios de bebét; Los frenós AB5; e contólde establidad

oac evit¿r voúñieñtos lp¿¿o hana e 2o13)r a erisencla de dobe boka de ane,

.ompéñeñtada con una alerta acúrica pára elc nturón de 5esúadad;y finalmeñte a

o.oteccióñ fróntal v hleral en eldÉ¿ñó do v¿hicuo Toda5 énás exiCen. as .óñt bu\,e.on

páraqoeseencare¿cai 05 preclór de osvehiculos.

A nve naclona la m¿rc¿ chevrolet se .óñso idó nuevamentecóño iderabsoluto.on uña

p¿dkip¿.ón de ñerc¿dó de44.6% con 51574 uñldádes 144.1% os0.195 ¿n é12013). Los

ñayórer.ompetidores fueron (a rO0%, nyundal 39%, N,la,d¿ 53%, Tóyota 5.4%,

Nksan 5.0%, entre otros, La d¡trlbu.ón de mix de produ.to ¿n tódó e paG fue 5iñiár a

año 2013, elsesmento de P¿sajerós repres€ntó e 410%, suvs e 251v¡, Pick ups 19.4%,

Cam ones 9 7%, Vans I7% Y Buses11%.

La zoña coñtra de pak representó el10 r0%de tamaño tolalde a ndústria automotriz
dél oáis (derecró o.s puntos frente ¿ 2013), la ve.ia tota de vehi.úos ¡uevos lúé
anáoga pasando de 12122 Éñ él 2013 a 12.123 partkpac ón anúal

acumulada de mercado de GM éñ nuesrú zoia fue de 397%.on 4313 autos (42.2% de

Da.k pac ón y 5.121un d¿desen eI2013)

La stuacón de l¿ indunriá ¿útomoiliz en a zoña cenro se vo afed¿dá por una

dsm nución dÉ ¿ demárda espe.ia mente en e segñéntó de p¿eteros assArufrió u¡a
fuede.onr¿..iór eñ as ventas de os ñódÉos sPAn( avEo FAMILY y SAIL.5é
efedúaroñ añáliris prófundosconjuntamente.on General lvlotors, ¿fáb e.iéndose q!e á

redú..ón dev€ntas ocutrió por a lnna. ón en l¿capacldad de págode mercado en €ste

segdérto. Ln.uso se determ nó h lnéxúteñcia de mode6.omparabLes de la

Respecto allanzaniénto d¿ nuevos productos en ¿ inÉá .omercla, GM lñtródulo en el

año2014h ñuéva D.Max ve6 ón Gasol na con inr¿rÉsantes prestac one5 y un¿ apafenca
riúllar a l¿s eritósas camlonelasve6ión Dese adeñás e nu€voVitara 5z NExTcón una

8aña.óñpeta e¡ dveñasveEiones 4x2 y 4:4 productos que han téñidó úna respuesta

múyfavorabede mercado.Fnamenre,retorñarónlasvanNl00 n.orporándoie el Dob e

^nbac 
(carso)y a8s (Pasajeros)p:E elsecúñdo semestre,lueso dé vros ñeses dé

desábast¿.im¿niodeGMporin.onvenentes.oñ ósproveedoresintehácioñales

Dentro de a Red de con.erioñ¿rios de GM no5 ubi.añor eñ ¿ tercer puPnó dentro del

ranking de ventas de véhi.úos pe5ad05, sln embargo, produdo d
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eñ lave¡ra devÉhiculos vanós assa repre5éntóel6 9% d

dp chevroLel (3 5%ene 2013)

a.p5¿r de h disminu.ión éñ la come( al'¿clón de und¿des' ASSA recibló elpaCo de a

i.iii, i"*"."r ,"' ** + 
"M 

en v¿rios ñe5es obteniei¡Ó una ' rra de s2e4'430

,;;;;,.-;,;e;"-;..-",,.,".róres{srsTrTreno 2o1r\,s2oa6s3ener2012)'

'ÓoJooéP'D'0"',o' 
d"rlé'é'

",;J,-";"i ".;..";". d é 
'ódá'¡ór;,... ". ^,r, 

q é o "b o de " " ób'"n'o oc eeolio

:;.:;"i" 
^'".;..,",".d".",,"*" 

1.',"o'.',é ¿é',"d"'
;, ";,"."", . ','od" o'oc'ái' ¡' o ó o'oé''(eró' id

:.":.," ".;.*." 
o, "". o"'o'o" Ibdr

La Gestóñ comer¡iá de h emp.esa se ñantuvÓ con uñ¿ 5ó da enructura de a fueua de

;";;;.;;;i;:,";,". ;,","'."ntratáciones de vários aresores ,, Gdentes de agenciás

;"-.:;;;,;;;;';.;;.," 
"s 

equipos ¿specto que s n eñbarso tambrén repercurió

;","',.;;. ;" 
",,."+ ",,.",..,..,..0 a'.dd" "10 o-. o"o ¿

"i-," .."".".i.'", ¡'o'ó'.r'ó¡oóádo' Ár'oro'("'o'3q''Á' oL"

E ive deservicloalosClientessem¿ñiuvoén rv¿esahÓs Eneláreadevent¿55é ogró

, 
^ ",i., 

i" é,.rn * 
" 
*, ¡*.ión de nuestros 'l 

entes para riñaLes de a ño' Úbi'á ñdonos

"" *,"0"r-,"".." .' o ' d¡' Pr''"e-P d"

,.";. P"e" o",cb'L ""'"_"r''o-35 oo 30'o! 6'0ó i'o' q é'

Lo5dveEosenánd es de procesosv c¡lidad de Grvl Dilfe en'é !e 
'oñservaron 

en n veles
' :.-,.;';;i. ¿ d.o " oe !r
; ".;. ";.";" 'o'o pd'ó o¿ qóe'o'dce'r'!\ó'or"rqó
;;;:;;.; i.;-."";."." " se,vicro ar . ente se €rpan'ró er servi'o Pe.on¿narró

,^";""" "t,"' 
oqóéo "Óó 0-r- "M"r"

.;;';";."";;.."; o o. ",:"0o" '-o" ó¿! d dp

CestOnreco-"naaOaspor.onsultoÉs ntern¿con¿e5¡uiÓñ'tices

En é Areá de Repu¿stos, se loÍtal¿.ó a estrudura cÓmercia p¿É se ón extern¿ a

rnal6 de año pra dpan,lirnueitro mer¿do á ñvelñaconálen e 2015

Ene área Fn¿nt¿ra,.oño es habltu¿, se 
'uñpleron 

todasl¿s f¿gua'ioñe5 fibutar a5Y

*:.*; ".; ,...: dé'ÉBo Áa oo'óóoooo'o'"1!cdo'¿de
;;:;;;.J;;;;. 

';;.;:;"n,,úyó 
a;ücn Em s ón de ob isa.ion¿s por uñ va ór de

.*ó".áóii, "","," * u "-. además ¿n eL¿014séconiñuó 'on 
a cuarta Emúión de

á"¡i"*á*i i "","r" 
en 20131 por u' valor de 5s 0oo"¡ divLdido§ de Lá §isuienlé

AUTOMOTORES
DE LA SIERRA SA
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m¿nÉrá, Pape comercials2.oooooo(zaño5), oblisac Ónes c ¿re a 91 500 000 (3 añoi)' v

oblsa.lones c a5e B 515oo 000 (4 áños)

AdmlnÉtratv¡méñte, p¿É profeslonai¿ar a equ po de tr¿bálo ntérno se 
'ont 

nuó con

cv¿6ós Drosram6 de Entrenañlento v cape.ra'lón &'uela de ventas para asesores

cóme( ale5, .ápacta.ión a té.ncos v ásesores do Talére§ de s¿rvi'lo' \i otfÓs cuEÓs

oLntu¿ es pára e re{o deáreas.

Dpigúa m¡neÉ, semañiuvouncimatabor¿lapropadomedhnree sosteñimentodela

i,,i,. *e"".,.,"* v a aplicac ón de in ci¿rivas coñtemporáneas' destacándÓse el

r. 
", 

a" o"t..l" ¿" l+",.t creandos nersia parafÓrtaecer eltrabajo en equipo' e

Prcsr¿ña delÑúción mú a a nuévós co aboradores, elProsraña de desavunÓs con la

c¿ánc:ce"eral, elPró8ramadÉMentorincparaGérentesdeLínea ad€másded!€6as

,eúi ones do mcro.limás, torñéós dÉpodivos lnternos v extern05' asaslos especlaLes a

.§..¿bó6dores enlre€irÓs

obseto¿ido aserBerclas legresvcentes adeñás se 
'ontinÚócon 

la gerión délSstema

x sau OaO y sa uO Oopaclom vde a Unldad 
'leArálkisninancleroUAF 

para e coñlrol

; r¿ nenté, varios fa.tores in. d eron páraque AsSA no sea cons dErada eñrre os ñejorej

::".órcM;d del1014 paE rormar parte delséedo crÚpo delc ub deLPresidÉnte dé

::r¿ralMótór Eñp Area coñerc ¡l,fun{lamenta menrela redu'cón deventasdéautos

, rños que influyó a.lemás en la .omercl¿lizaclón de ac'esÓrios v dkposivÓs Eñ

-u'""", 0" ,"-1 ." *- * ¿"cidló imtar as.ompGs a GM pf€caÚteando Ós nlvelÉs

¿" **,,,. J" a compañia, o.úa seneró un cuñplmerto pa(la de ¿s bases de

.cmora.Ene Area F nañciem, L05 márgen¿s de utiidad bruiácomplicaton losfesutados

LII, VENIAS DE LA EMPREsA,

vFHí.UTÓs AUToMOTORES,

Las ventas de vehicuos en e 2014, incluvendo iviános v pésados, rin 
'oislderar 

l¿s

úansferen.iasakanÉronSslTsssso(5s7o67.ss1ene 2013),coñe(alzándose3'706

r ñ d¿des (a.160 en er2013)dlvld dos en 3 236 vehitÚ os lv ános (312) e¡ et 2aÉl Y 420

vehicu o5 pesados (433enel2013)

Resoé.1o a iviañós, la dÉribu.óñ del mx de produ'to varló, dere'ió el5esñentÓ de

.,.,"," * ]4* " ,'oo c .ós. c,lo dr . á1o' uo,o d" o% ¿. "% "l de

t¿9. d 2, r" t e /\ " o '' o 
''on 

¿o-d d"

.( vcnhs sé resume de a ssuienie m¿ñerar rl/lann un 4rvo con r'353 Úndades' ASo

AJTOMOTORES
DE LA SIERRA §4.
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xo e ún 9% cÓn 101 autos'

:!ró5 ¿n la.iudad dP anbáto

ruio5,/, ¿ ASO Lata'Ú¡ga un
i§.il'J:?',.': "^L.il,ilil:i[i]:i:ii;l'i;ll:"1 ?il

'" M" 'FdÓ ': ,":-" "
,.^"n..ostleqt Norte 5q 114%)i amer 

'45 
+ 

'r !

. o¿rtr paclón de fLohs represeiióe 27% deltoülde autosvenddot

bf u,a en vehi.úlos sin tansfef e** l::","].,,Y::""i;ii,i"' 
{"'"*

-".1,'lil.Ji.r .";' ,"""'" """+erencias 
se obtuvo

s. á ciñ:ó un cumplmlentopa(¿LdeLp'e5Úpuerodeventa' 
Én dóares' IegandÓ al

" 
: "";::l; ::,l,*:'"":i':." 1: ;- --. " " ;,'"Y 1 j..: ;

:."';:iJ::i:1";*;";::"i;;JLa,"cungav¡" Le¡ ,.r¡v¡ r¡"¿
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-,Itbl-It!-b
)-l-
E

:;iid;ir*{ri ifui¿:lidt r,',"n.¡i"J:ni*:';:':Íl':::::'::

, ^ " :,:'"^'.;::: ""; 
"; "; :" ;,::;:' 

'': 
::::1:":"1""'"''"' ;"+"::

1.f."-'l"o"-*,'''' "" 'r0% 
Lat¿'úns¿ r' I o

" "" d'd''u.á o" a' ::1:: * : : ::'j "::':.'i[:';:

:::í;";::;;"il:: ""i" 
., . i" " ,"""'"' " '

*"iiix'"?:*t::ii;;::':,'":':::";::;i:ll:l. fff '5 
ii'i:xll5;lJ;l,;'¡J

nPi: rlé 99r5.604 o12 2%sobr¿ven¡as

AUTOMOfORES



,-,2 A.TOMOTORES
/i4'u- -DeLA stERRAs^.

l, ", o 0.4 " L'éodó á\¡uo " "" oé ' 'Ódóld

."-"".",."+ ""¡ "30oó ó or 'Pc'"'oo'"'' "'"''1' od"l3!o Lc

:::,fl:"l.;.".;-"" "'. " u.,."uo', " \o"" ¿e 3 ' 'ooó1b¿

;';?,'::4 ":""1"::";":;¡i",'_"0"" ,...-" .o¡ q¡" ,"o'" "\¿,,. 0'7

,i'i,'.",'.";:.'";"1:*,;-;:.i"." ..,, s. q,,.'- /o''b3

'Ó '''udon" haoo oo!' bi"'"
'-"-: 

-; ",:.'"."'.,,'" d" ' o'dd" '¿r- '6''r'o''r3"ré orr" d

"'i:"".il;:.""';';;'";: 
;" ."," " " ¡ '3¿ 's3o)l3.

FtLó\Lo o " hóro'" p oñ"oro oá odo lo 'o'e' - 'P" "'" Úr'o' t'J33
';; 

"""; ; .¿-¡ o ó o"iroro'eor.ro o'I¡ édá

;r .,;,;i.s &"", orr, " á.ooo'" 5.¿r5.'.0 ",d20'1r

Etpresupuestodeventasdeesta iñeadenesocio5Pcumplióá197%

CREDITOY NEGOCIOS-

Esta inea denecó.o operó úni.amente hastae

o qué se cuñplió olprerupuestode ñgresotde
mesdeoctubr¿cotrÓ parte de assa, pÓr

Ene 2014esta inea de negÓ. o cÓñerciaiza sin veitas a patiÓs 3!o u¡ dade5 (400 en él

!ll,jr, .j" ," i".,",'; "^; *,zs% ¿n veñias e mrs h bsin ñ'ruir ras ventas a

-,^."i.'r,"a"srxf,ox"ne 2013) v se generó un nsreso reto por comisiÓne! de

ñhmÉdia.lón.le S¿s7e471S5* 7ae en é12013)'

2013 y 905
" ^¡e.oec eo.o ¡ \éso.,o'";";;,, ;"'",,;"' .oooa¿no Dó .'"d'od'"'ou á''F'" d"

(sro452 Ol]oeñ e 201r\/517 311.103 ene 2012)'

L3.artera.o oc¿da en créditÓ Direrto para elflñ¿n' ám ento de vehi'Úlos so!o ¡Ú¿vosfue

i'" i - ,r, , " 0*.*". .d.'"aonb'o'\-'oaol
1-;: 

"i'.; " 
,,.,'' "".¿" '..r06q0 " 0410 '' "' o r ao'"o ¿r' é t"

;,"-.. "."-."". ó.to'' r3' ' I '2' " " )0rl

AUTOTVIOTORES
DE LAgERRASA
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;5e 47Y, de lás v¿ñras en el2o13)'
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- castos de Adminkra.ión.- Totaliraron en eiperodo S:r l31.oso y ssn f.¿róñ e 1.2%
de asvenras neta5151134 926 equiva eite a 106% en e zoll)

"!!lL!C!dooúativa,- 5e lesóa úñ ratorde52er2329 lurirdád Brur¿ men6 G¿node
Venh5 5 n crédto y meños Gasto Adnin stratvo)y sisnfjcó et2.9% de las ve.tas nera!
15.1043 r66o3.7% en e 2011)

. lñp¡esos no O¡erácionales.- p e5 sanados én b¡ncoso oF d".."n ó .03j.0 rco.o.e
E 20:13). L¡ un dad de Cr¿dto Dire.to por ntere5¿s¡.óm sionesyresuro5 ingresó adÉñáj
52 20.r 136 152 263.737 en er 2013) coi et resto de rúbros menorés el tota de nEreror
tuE ce 93.r3¿ 043152.757 267en é 2Orl)

Esresos no Operácionates,. po¡ olros Cast05 no óper¿.ionres, intErese5 y.oh¡tonÉr
b¡n.¿ras, v¿rios p¡óyecios, erud 05 y Ba5tos corpórativos, carCos fñáñciero5 de BpAC
:ñ r ñó! untolatde 9940 030 (Ss36.220 en e 2013)(§tn garosdeveñta decartera).

:J1l e.ruiv¿ Éñle a 1.1%). Esrá .fra

Jr ldad Netá ántesde Páhictpación Empteádose túpuestoa a Rent.,_ [a uri dad ñetar: !.:a.o er de 53793.053 con as provsones ré¡i¿adas ó 3s3% sobre h vÉnra
::::a713o,r54%e¡e2013) Evalór¿kan:a5,1211230sn.óñstderar as próvijtónÉ5

REniabilid¿dNetásobretatnvesiónpronr,-RÉprpsentóe s.60%11047%eñÉ 2013)

R€ntablidad Nerasobre ¿tcapitatprór. antes dé parricipá(iói Eñpteados etnpuefo
a h R¿nta,,Representó É l4.53yo(4406% en e 2o1l)

sobre él Patrimóñio Proñ.
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V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES.
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