INFORME PRESENTADO POR EL DIRECTORIO DE AUTOMOTORES Y ANEXOS
S.A. (AYASA), A TRAVES DE SU PRESIDENTE SENOR DOCTOR LEONARDO
MALO BORRERO Y PRESIDENTE EJECUTIVO SENOR INGENIERO NICOLAS
ESPINOSA MALDONADO A LA JUNTA GENERAL ORDINARIA DE
ACCIONSISTAS QUE SE REALIZA EL DIA MIERCOLES 16 DE ABRIL DE 2008.

Sefiores Accionistas:

Cumpliendo con las disposiciones de la Ley de Compafiias y las que emanan del
Estatuto Social, en nuestra calidad de Presidente y Presidente Ejecutivo, a nombre del
Directorio, presentamos a consideracion de ustedes, Sefiores Accionistas el informe
correspondiente a la gestion realizada por la Administracién de Automotores y Anexos
S.A.(AYASA), durante el ejercicio econémico correspondiente al afio 2007.

CAPITULO 1

1. LA ECONOMIA EN EL ANO 2007
Anexo 1

1.1. Sector Real

En el afto 2007, segun las cifras preliminares, la economia ecuatoriana crecié a una
tasa del 2.65% equivalentes a $44.490 MM, esto representa 2.79 veces mas que el
valor logrado en el afio 2000 a inicios de la dolarizacion y que fue de $ 15.933 MM. Sin
embargo, resulta inferior al promedio logrado desde ese mismo afio (4.7 %).
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El modesto incremento de la produccién en 2007 se debe principalmente a la
reduccién del sector petrolero en alrededor del 10% y a la desaceleracién de los
sectores no petroleros, en especial los de intermediacién financiera, industria y
servicios, que disminuyeron su crecimiento 12,3%, 3,9% y 3,5%, respectivamente, en
relacion a lo ocurrido en 2006.
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Se pueden identificar varios factores del bajo crecimiento econémico en 2007, como la
ineficiencia en la gestibn petrolera estatal y, en general, de la administracion
productiva en manos burocréticas. Otro factor preponderante ha sido la caida de la
confianza empresarial, determinante de la inversibn privada y del crecimiento
econémico, que experimenté una sostenida reduccioén en la segunda mitad de 2006 y
primeros meses de 2007. La incertidumbre politica es una razon de peso para la
reduccién de la inversién en el pais. La inversion societaria se redujo a caéi la mitad:
desde $1 300 -millones a $ 670 millones en los periodos enero-octubre de 2006 y 2007,
y, por supuesto, menor inversién significa menor crecimiento econémico futuro.

De manera paralela al crecimiento de la economia, también lo ha hecho el Ingreso
Per-Capita. Ecuador atin mantiene uno de los indicadores mas bajos de la region
($ 3.270). Comparado con los paises Andinos se encuentra tnicamente sobre Bolivia




($2.720) y se proyecta para el 2008 en $3.514, se estima que la poblacion esta
creciendo 1.47% anual. En términos per capita, el Ecuador comienza a rezagarse en
relacién a Colombia y Peru

Eil mantener niveles controlados de infiacion es fundamental para una economia en
desarrolio. En ese sentido, la economia ecuatoriana pareceria que pierde el controt del
nivel de precios adecuados al presentar un incremento marcado de su indice
inflacionario del afio 2006 al 2007 (a diciembre de 2007, la inflacién anual alcanzé
3,3%); sin embargo, no todos los sectores estan creciendo al mismo ritmo. Por
ejemplo, alimentos (5,7%), muebles y articulos del hogar (5,8%) presentaron un
incremento de precios mayor al indice total. Por otro lado, la inflacién al consumidor no
es la tinica que define el ritmo de crecimiento de precios; es necesario también
considerar la inflacion al productor, ya que, en algin momento, este trasladara
cualquier alza en sus precios al consumidor final para mantener su rentabilidad y hacer
sostenible su negocio. En este sentido, a octubre de 2007, la inflacién anual al
productor alcanzé el 11.42% y el acumulado del afio es de 10.12%
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1.2. Comercio Exterior

La Balanza Comercial del Ecuador cerrd el afio 2007 con un superavit de $ 1.250.4
MM, resultado inferior al del afio 2006 $1.448MM, esto se explica por el aumento del
déficit de la balanza no petrolera en 19%. Por otro lado el dinamismo de las
exportaciones (8.8%) se explica debido a mayores precios de exportacién (12.5%) ya
que en volumenes enviados se redujeron en (-3.2%).




El crecimiento de las importaciones para el periodo fue del 11.7% liderado por el
incremento del valor de las compras especiaimente en materias primas (16.2%) y
bienes de capital (11.7%).
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El efecto de las exportaciones petroleras en el pais merece un andlisis
domplementario, En el afio 1995 la participacion estatal era del 80.5% mientras que la
actividad privada contribuia con el 19.5% frente a un nivel de produccién de
aproximadamente 141.2 millones de bariles. En el afio 2000 ante una produccién
aproximada de 140 millones de barriles, la participacion estatal baj6é ostensiblemente
al 58.2% y la privada crecié al 41.8%. En el aiio 2005, con una produccién de 194.2
millones de barriles, estas cifras representaron una pérdida mayor para el Estado ya
que su participacién se deterioré aiin mas, bajando al 36.6%. En el afio 2007 después
lo acontecido con la empresa Occidental (2006), el aumento de la participacién estatal
sube a 53.71 %. La insuficiencia de inversidn en esta drea es una de las razones para
lo sucedido, precisamente en un momento en el que los precios del petréleo son
favorables situacién agravada por una ineficiente administracién estatal de los
recursos. Asi el precio del petréleo crudo ecuatoriano para el 2007 se ubicé en $59.9
por barmil mientras que para el 2006 se encontraba en $50.8, por el contrario la
produccién se redujo en -9.2% es decir una disminucion de 12.5 millones de barriles.

1.3. Sector Monetario

La Reserva Intemacional de Libre Disponibilidad (RILD) cerr6 el afio 2007 en
$3.520MM, su tendencia ha sido creciente con el transcurso del tiempo. Recordemos
que al inicio de la dolarizacién se ubic6 alrededor de los $800 MM. Una de las bases
para el fortalecimiento de la RILD son las remesas enviadas desde el exterior por parte
de los migrantes. En el afio 2007 se recibi6 aproximadamente $3.062M lo que
significarfa un aumento del 10% con respecto al monto del afio 2006 ($2.793).
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Desde la perspectiva financiera, la dolarizacién ha fortalecido la posicién de las
entidades bancarias, aunque si bien es cierto, a finales det 2006 se produjo el cierre de
un Banco, es claro que se traté de un hecho puntual que no puso en riesgo al sistema
financiero. Este esquema monetario ha facilitado el otorgamiento de crédito y esto
definitivamente ha alentado y favorecido al crecimiento de varias actividades como la
construccién, el comercio y el microcrédito.

Los depoésitos totales en los bancos aicanzaron 10.6 millardos al 31 de diciembre que
con respecto al 2006 tienen un crecimiento del 14%; de estos recursos el 60% es
captado por 4 bancos privados del pais liderado por Pichincha, seguido de Guayaquil,
Pacifico y Produbanco. Por el lado de las operaciones excluyendo reservas, futuros y
otros contingentes se totalizaron 8.8 millardos un incremento del 10% respecto al afio
anterior, que vistos por el tipo de crédito tienen la siguiente composicién: crédito
comercial 49%; crédito de consumo 30%; crédito de vivienda 13%; y, microcrédito 8%.

CREDITO (CARTERA*) $MM
Comercial
Consumo

Vivienda
| Microempresa

IDEPOSITOS
| Monetarios
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| Plazo




El fondeo del sistema financiero ha estado adecuadamente cubierto desde la perspectiva
del crecimiento tanto de los créditos entregados como de las captaciones realizadas. Sin
embargo, es evidente que no se cuenta con una estructura de pasivos de largo plazo de
tal manera que los préstamos que el sistema financiero otorga, estén adecuadamente
cubiertos con los plazos del pasivo. Esto hace que las tasas de interés se mantengan en
niveles que a criterio de los sectores productivos, atin son costosos. Otro punto que sigue
haciendo costoso el crédito es el indice de cartera vencida que se encuentra en el 2.46%
(216.1 MM). Se registré una recuperacion en los depésitos de 1.3 millardos esto es 14% y
las operaciones crecen a una tasa mas baja que los depésitos 10.1%.

Durante el 2007 se cambio la formula para el célculo de las tasas de interés activas, se
eliminaron otros cargos (comisiones) al crédito y se segmento en cinco grupos
Corporativa, Pymes, Consumo, Vivienda y Micro crédito.

Desde este cambio, el impacto no ha sido muy significativo, y se ha notado una leve
tendencia a la baja, asi, el margen entre la tasa corporativa y la tasa de captaciones, es
de 4.53 puntos porcentuales, siendo su punto mas bajo desde el pasado marzo.
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Otra de las causas para que el nivel de las tasas de interés no baje mas alla de estos
niveles, tal como se menciono6, es la necesidad de cobertura de ese “GAP” de los plazos
entre los activos y los pasivos. Sin embargo, a mas de otros elementos que también
encarecen los costos de operacion de la banca, pero que son necesarios como las
provisiones y el mantenimiento unilateral de recursos liquidos, existe uno que esta fuera
del cbntrol de estos agentes como es el Riesgo Pais.

El Riesgo pais del Ecuador es el mas alto de Sudamérica, empez6 el afio cerca de los
827 puntos cuando Correa subi6 al poder y para diciembre 2007 finaliz6 en los 614

puntos.
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Segtn informe del Centro de Estudios y Datos (CEDATOS / GALLUP International) sobre
endeudamiento del pais, cuando se inici6 la etapa petrolera, la Deuda Externa Publica del
Ecuador era de 248 millones de délares; la deuda privada, de 12.8 millones de dblares; o
sea, frente a una poblacion del 6.3 millones de habitantes en 1972, la deuda externa total
por ecuatoriano era de 41 dolares. En el afo 2007, la deuda externa publica y privada
alcanz6 19,514 millones de délares, situandose la deuda externa por habitante en 1.434
délares, 35 veces mas, que en 1972. Por otra parte, el endeudamiento total del pais,
ptblico y privado, externo e intemo, liegd en el aiio 2007 a 22,754 millones de délares, el
maximo registro de toda la historia del pais. En los ualtimos seis afios (2001 a 2006) esta
deuda total aumenté en el 2.7% de promedio anual; en el afio 2007, aument6 en el 12%.




Este comportamiento se refleja también en la relacion de la deuda externa con el PIB.
En el afio 1996 nuestra deuda equivalia al 59.4% del PIB; en el afio 1999 alcanzé el
punto mas alto siendo el 82.5%; en el afio 2006 bajé al 25% y en el 2007 se ubica en
el 23.8%.
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1.5. Reformas tributarias

Para el 2008 rige la nueva Ley Tributaria que introdujo reformas a todos los cuerpos
legales tributarios. Las expectativas originales del SRI con esta reforma se pretendian
recaudaciones de 450M adicionales. Sin embargo, con la forma en que fue aprobada
estas expectativas se redujeron a 240M.

Se madifico la normativa del sistema penal tributario que agrava las penas a delitos
tributarios e incluye algunas penas como la incautacién definitiva y la reclusién menor
ordinaria.

La ley reformatoria para la equidad tributaria del Ecuador rige a partir del 2008, se
reforma las relaciones juridicas tributarias, impuesto a la Renta, IVA, ICE, Impuesto a
la propiedad, a la salida de capitales y a las tierras improductivas entre otros.

Para su completa implementacién el SRl cuenta con 90 dias para la elaboraciéon de
los diversos reglamentos requeridos, excepto aquel para el régimen tributario
simplificado cuyo plazo es 180 dias.




Para el sector automotriz el impacto del ICE, en términos de numeros es muy
contraproducente para el sector y también para el Gobierno que dejara de recaudar por lo
menos 35 millones de délares en impuestos. Ademas, el sector perderia alrededor de
1,500 plazas de trabajo, segin Clemente Ponce, Director Ejecutivo de la Asociacion
Ecuatoriana Automotriz, AEADE . ...la reforma elimin6 lo de “suntuarios” para justificar la
aplicacion de este impuesto a los vehiculos y otros bienes. La tarifa anterior era del
5,15% para todos los vehiculos gravados. Las
tarifas actuales son de:

El ICE pasa a ser parte del costo y lo paga

Valor vehiculo

> 20.000 T 5% . .
20.001 a 30.000 15% finalmente el consumidor. Siendo el sector
30.001 a 40.000 25% automotor uno de los que mas variados
40.001 en adelante 35% impuestos aporta al Fisco: aranceles de

importacion, tasas portuarias, Impuesto a los
Consumos Especiales, Impuesto a ias

Ventas, Impuesto a la Renta, Impuesto a la Propiedad de los Vehiculos Motorizados
(Matricula). A los automoviles se les aplica el mas alto porcentaje de todo el universo
arancelario ecuatoriano. Esto es el 35%. Los impuestos automotrices suman con la altima
reforma hasta 87%. El sector automotor aporta al Fisco con cerca de 450 millones
anuales.

CAPITULO 2
2.1 Perspectivas Econ6émicas para el aiio 2008

La economia crecera en ritmos modestos, asi el PIB para el 2007 crecié en apenas
2.65% y para el 2008, dadas las circunstancias politicas y socioeconémicas que esta
viviendo el pais se espera un crecimiento de 3%; la inflacién se estima que liegara a un
4.4% debido al incremento salarial, el aumento del ICE, los temporales que azotan a la
sierra y en mayor medida al litoral; el costo del crédito tendera al alza.

2005 2006
PIB (crecimiento real) 4,7% 3,9%
Inflacion promedio 2,1% 3,3%
Inflacién a fin de periodo 3.1% 2.9%
Tasa de interés activa nominal 8,9% 8,9%
Tasa de interés pasiva nominal 3,8% 4.4%
Depésitos (variacion anual) 21,4% 17,0%

Créditos (variacién anual) 29,4% 16,0%




Como el 2008 sera un afo tipicamente electoral, se frenara la posibilidad de generar un
ambiente de confianza y estabilidad en los sectores productivos.

La fuerza politica del gobierno no tendra contrapesos significativos. No obstante, empieza
un proceso de deterioro en la credibilidad del gobierno y el provecho que pueda

capitalizar la oposicion.

El incremento del gasto publico podra en el corto plazo suplir las preocupaciones de
algunos sectores privados. Los subsidios para el 2008 aumentaran en un 21%
principalmente por los elevados precios del petr6leo, pues los derivados de este se
encareceran, ademas de los subsidios en pensiones, bonos de desarrollo humano y
electricidad, entre otros; creciendo estos a un ritmo mas acelerado que los ingresos lo

que pone en riesgo las estabilidad fiscal.

Relacién con PIB
Inicial Pro forma Variacién
2007 2008 _ anual 2007 2008
Subsidios 3.230 3.910 21,1% 7,3% 8,2%

2.2 Asamblea Nacional Constituyente

Posibles Impactos:

- Economia social de mercado por Economia Solidaria de Mercado

« Control de la gestion del sistema econémico

« Configuracién de un sistema nacional de planificacién

« Coexistencia de propiedad (privada, pablica, mixta, comunitaria y social)




» Prohibicién de monopolios, especialmente en la gestion de servicios publicos,
¢ Seguridad social?

» Redefinicion de la politica macroeconémica, devolver al Estado su rol rector en
la politica monetaria, ¢ dolarizacién?

» Reestructuracién -del presupuesto del Estado, prohibicion de las
preasignaciones constitycionales y las leyes especiales.

« Establecer una (inica cuenta del tesoro nacional para que una sola autoridad
maneje los recursos gel presupuesto.

+ Uso preferente del ahorro interng y la subsidiaridad de la inversion extranjera.

» Debe superarse la economia exportadora de méte"rias primas.

2.3 Eventuales resiltados

» Mayor intervencién econdmicg (is?muest@s, propiedad privada, mercado laboral,
precios controladoé, restriccibn de Jmportaciones, intervencion sistema
bancério, sector ekéctrico, tgbmmmic_aciones’ y mineria).

+  Reforma Tributaria: impu_esf‘ds'a bienes suntuarios (vehiculos, licores); mayor
impuest_'Q a la herencia; dé(juccicnes_ del impuesto a la renta, impuestos a la-
salida de capitales. | '

+ Ley antimonopolio - R

«  Menor posibilidad de moratoria de déUd_a externa.

+ Acumulacion del poder politico (entidadeé de control, legislativos)

«  Restriccion a los medi@ de comunicacion ]

«  Mayor utiliiacién de -los ingresos plblicos petroleros y de los fondos

" acumulados por el IESS.
2.4 Conclusiones y Recomendaciones:

* La dolarizacion se mantendra en el 2008. o

« Se recomiendan politicas de alté liquidez, reduccién de cdstos y acumulacién
de ahorros.

» El clima de hostilidad interna se presentara en focos de resistencia politica
todavia sin méyor fuerza frente al gobierno;

» El proceso de intervencion econdmica sera gradual pero constante.

+ A mediano plazo las sefiales emanadas por la Reforma Tributaria pueden

generar mas estancamiento econémico y presion sobre la balanza de pagos.




» Los proyectos de inversion del gobiemo no tendrian impactos sostenidos en el
crecimiento econémico, si no se acompafian de reformas institucionales profundas

y de ganancias en la eficiencia de la administracién publica.

CAPITULO 3

3.1 Ahtomotores y Anexos ( AYASA ) su entorno.

La demanda total de vehiculos en el afio 2007 ascendié a 90.263 unidades.

ECUADOR VENTAS HISTORICAS 1994-2007

JIEINENE
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1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
VENTAS HISTORICAS DE LAS 10 PRIMERAS MARCAS

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
CHEVROLET | 15975 5,104 10354 25478 30,741 25685 25745 37584 39855 36,174
HYUNDAI 1,852 562 593 3267 5322 5133 5636 9436 9514 9,951
|MAZDA 4770 1695 1,239 2554 4,125 3946 4384 5343 7503 8918
TOYOTA 3702 1,216 702 3,743 4039 3793 4929 5713 6,328 7848
FORD 2,682 739 473 985 1467 1444 2078 2650 3494 3,554
HINO 1,217 1,128 3,309
NISSAN - 2,178 812 756 1356 2471 1850 2145 3004 3005 3,276
MITSUBISHI | 1,918 1,265 842 1417 2157 1569 1229 1,239 1774 2925
KIA 234 140 0 1638 4247 3766 3137 3449 3029 2,867
RENAULT [ 0 47 1696 1,764 1411 1452 1503 2,028 2,150

De acuerdo a las cifras observadas en el cuadro anterior, seglin datos proporcionados
por AEADE, Nissan se encuentra en el puesto No 7 con 3.276 unidades vendidas y
Renault en el puesto No 10 con 2.150 unidades vendidas durante el afio 2007. Detalle de

ventas en Anexo 4.

El porcentaje de participacion de Nissan es del 3.63% y de Renault del 2.38% del

mercado total.
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3. 2 Cumplimiento de los objetivos previstos para el afio 2007

Durante el afio 2007 Automotores y Anexos S.A. cumplié con las expectativas previstas
para este ejercicio, en promedio un 85%, en sus cinco lineas de negocios tales como
Vehiculos Nuevos Nissan y Renault, Repuestos, Llantas y Aditivos y Lubricantes.

a)

b)

c)

d)

e)

La participacion de Nissan en el mercado ecuatoriano durante el afio 2007 se
ubicé en niveles del 3.6% con relacibn al mercado total, durante el afio se
vendieron 3.276 unidades de un total de mercado de 90.263 unidades. Si se
compara con el nimero de unidades vendidas en el afio 2006, que fue de 3.005
unidades podemos ver un crecimiento en unidades del 8% y con respecto a la
participacién de mercado del 1%.

El mercado de vehiculos Renault tuvo una participacién de 2.4% equivalente a
2.150 unidades, que con respecto al 2006 representa un crecimiento del 6% y en
participacion de mercado se mantuvo constante 2.4%

Sumados estos porcentajes Automotores y Anexos llega al 6% de participacion,
colocando 5.426 unidades del total de mercado nacional que fue de 90.263

unidades.

La Empresa ha continuado con la capacitacién del personal técnico, ventas y de
mercadeo orientados a lograr un resultado comercial adecuado en el manejo de
las diferentes lineas de negocio y altos estandares de calidad en los servicios
ofrecidos.

El promedio de ventas netas mensuales durante el 2007, incluyendo el rubro de
Otros Ingresos Operacionales se ubic6 en $8.247.432 que comparadas con el
afio 2006 que fue de US $7.638.356 demuestra un crecimiento en ventas
mensuales de 8 %.

El promedio mensual de ventas de vehiculos importados Nissan fue de
$4,985.092.; el promedio de Vehiculos Renault fue de $2,055.115, el de
Repuestos Nissan $475.421, el promedio mensual de Repuestos Renauit
$260.683, de Llantas Pirelli $338.293; de Aditivos y lubricantes $30. y el promedio
mensual de Otros Ingresos fue de US $106.340 Detalle en Anexos 5y 6.




1

Q)

h)

)

k)

En el ambito financiero, debido al nivel de credibilidad, seriedad en el manejo
comercial y conocimiento del negocio, ha pemmitido a AUTOMOTORES Y
ANEXOS S.A, estrechar y fortalecer relaciones con las entidades del sistema

financiero.

Las relaciones comerciales con Nissan Motor Company y Nissan Mexicana S.A.
de C.V., han continuado manejandose en los mejores términos, lo cual garantiza
los resultados comerciales en los proximos afios. De igual forma debemos
manifestar que la relacién con el equipo comercial y de servicios de Renault
contintia llevandose en términos de eficiencia y profesionalismo; con el equipo de
Pirelli por cuestiones politicas internas de Venezuela, se ha limitado las compras
provenientes de dicho pals, por lo que, para mitigar el problema, se busco otros
proveedores y para el 2008 se ha empezado a trabajar con Michellin. CYCLO
continGla en proceso de consolidacién habiendo sido reconocidos por parte de la
Casa Matriz como una de las empresas con mayor crecimiento comercial en el

area.

Se adquiri6 el terreno que integra el Patio de Ventas de la Avenida Orellana con el
edificio de la Matriz de la empresa, con lo cual se esta resolviendo un problema de
limitacién de parqueaderos para clientes y se tiene planificado construir también
en esa area un taller rdpido para clientes con lo que se ampliard el area de
servicio posventa de la empresa.

Al 31 de Diciembre se concluyé con todos los procesos de capitalizacién
pendientes de realizar de la empresa habiendo alcanzado el monto de Capital
Pagado de $7.602.013.

Por convenir a los intereses del manejo de posventa de las dos marcas, Nissan y
Renault, se decidié realizar el cambio de razén social de Talleres Nissan SA a
Tallerauto SA el 28 de enero de 2008.

La instalacién de Tallerauto SA de la Av. de los Granados fue objeto de un
reconocimiento de parte de Nissan Mexicana al haber recibido la certificacion de
calidad de parte de la fabrica. Dicha certificacion fue oficializada a través del
Tecnolégico de Monterrey, institucion que dirigié el proceso en forma directa.




m) Se continu6é el proceso de crecimiento de la red de distribucién de vehiculos

n)

3.3.

Nissan y Renault en la ciudad de Quito, y en los préximos dias inauguraremos un
nuevo punto de ventas en Cumbayd, operacibn que serd realizada por
Vallemotors SA, empresa en la que participa AYASA en el 51% de su capital.

Todas las areas operativas de la empresa estan aplicando las herramientas de
administracion y control de operaciones para el manejo de empresas
comercializadoras de vehiculos nuevos, implementadas por Nissan Y Renault
respectivamente, habiendo logrado resultados importantes de mejora en la
operacién. En esta etapa cabe resaltar los resultados exitosos en el drea de
posventa a través de la aplicacion de DOS (Dealer Operation Standards), y en la
parte comercial aplicando N-CAM (NSC Competitive Advantage Map ).

Cumplimiento de Disposiciones Legales, de las que emanan del
Estatuto Social y de las Resoluciones adoptadas por los organismos de
Administracion.

Automotores y Anexos S.A. (AYASA) ha cumplido celosamente con todas las
disposiciones contempladas en las diferentes Leyes y Reglamentos que nomman la
actividad empresarial, asi como las que constan en sus Estatutos Sociales, tales como:

a)

b)

c)

d)

Ha declarado y pagado sus impuestos en forma total y oportuna, dando
cumplimiento de esta forma con todas las obligaciones tributarias.

Remiti6 a la Superintendencia de Compafiias todos los documentos exigidos
por la Ley de Compaiiias.

Pagé6 los impuestos municipales y cumplié con todas las ordenanzas, leyes y
reglamentos emanados por las autoridades seccionales.

Dio fiel cumplimiento a todas las disposiciones de la Ley de Régimen Tributario
Interno y sus Reglamentos, especialmente los relativos a la facturacion,
retenciones en la fuente, al impuesto al valor agregado, entre otros.




La administracion de la empresa ha cumplido, celosamente, en todos sus actos, las
normas establecidas en el estatuto social y las emanadas de las resoluciones de la
Junta General de Accionistas y del Directorio.

3.4. Situacion Financiera

Analisis del Estado de Resultados

Al efectuar el respectivo analisis comparativo podemos observar que la compaiiia
ha alcanzado un margen bruto en ventas del 19.6%, cifra que se encuentra dentro

de los parametros adecuados.

Durante el afio 2007 las ventas netas se incrementaron en 10.2% equivalentes a
$7.355.824 en relacién con las ventas netas del afio 2006, basicamente por una
buena gestion comercial y el lanzamiento de nuevos vehiculos al mercado, asi
como mejores condiciones de crédito del sistema financiero para la compra de
vehiculos, sin embargo, la utilidad antes de impuestos en el afio 2007, muestra un
decrecimiento del 24.7%, equivalente a $745.999 comparado con los resultados
obtenidos en el 2006, este resultado se lo obtuvo por una alza de precios de parte
de nuestros proveedores, que al ser trasladados al cliente produjo una caida en
ventas, por lo que fue necesario hacer liquidaciones durante los meses de agosto,
septiembre, octubre. Por otro lado se registro ingresos inferiores al 2006 en “Otros
ingresos operacionales” ya que no contamos con el negocio de taxis durante el
2007.

Analisis de Balance General

Dentro del Activo Corriente el cambio mas representativo se muestra en la cuenta
“Documentos por cobrar”, que responde al elevado nivel de ventas de la segunda
quincena del mes de diciembre, impulsado por los cambios tributarios.

En la cuenta de Pasivo, se observa una reclasificaciéon de deuda de Largo plazo a
corto plazo por un valor de $976.091, que responde al vencimiento de la deuda.




En resumen se puede observar que la empresa mantiene una estructura de
pasivos, margenes e indicadores que muestran capacidad de seguir generando
confianza en el sistema y continuar proyectdndose como un referente en el

mercado automotriz.

3.5 Analisis Comparativo de Los Estados Financieros

Si efectuamos un analisis de nuestras principales lineas de productos, podemos
observar que la linea de vehiculos, fundamental componente de nuestras ventas,
incrementé su participacion en 7.34% con respecto al afio anterior, hay que tomar
en cuenta que el mercado Automotriz crecié en el afio 2006 en un 5.6%, lo que

refleja una adecuada gestion mercantil.

El negocio de repuestos presentd un crecimiento del 16.38%, hay que tomar en
cuenta que por la naturaleza del mismo, hay un gran potencial de aumento en
participacion a futuro, derivado de las ventas de vehiculos generadas en arnos

anteriores.

El negocio de llantas experimenté un importante crecimiento del 33.07% lo que
refleja una adecuada gestion de los productos ofertados.

La linea de aditivos registro un leve crecimiento del 3.12% logrando de esta
manera un mejor posicionamiento de estos productos en el mercado.

Afio 2003 Ano 2004 Anfo 2005 Aiio 2006 Aiio 2007 Variacion

Vehiculos 46,627,065 56,820,512 61,152,009 78,701,162 84,476,781 7.34%
Repuestos 6,169,046 6,830,460 7,398,966 7,602,827 8,848,202 16.38%
Llantas 1,781,790 2,258,873 2,436,118 3,048,960 4,057,102 33.07%
Aditivos 134,949 163,554 161,655 347,084 357,922 3.12%
Otros Ingresos 363,740 173,446 257,371 1,960,684 1,276,082 -34.92%
Total 55,076,590 66,246,845 71,406,119 91,660,717 98,016,088 8.02%

*Estas ventas incluyen la cuenta de Otros Ingresos Operacionales




3.6

El margen bruto disminuye para el 2007 en un 0.15%, ubicando su valor nominal
en $19.481.914 lo que equivale a un decrecimiento de $28.627.

Los gastos financieros en el 2006 significaron $2.439.828 cifra que representa el
2.7% de las ventas netas; este rubro durante el afio 2007 alcanzé $2.703.631 lo
cual representa el 2.7% de ventas netas. Es importante mencionar que a pesar
del crecimiento de las ventas en el presente afio, la cifra de los gastos financieros
en valores nominales se incrementé pero en valores porcentuales, se mantuvo. El
apalancamiento de la empresa fluctué de 74% para el 2006 al 67% para el 2007.

Analisis vertical de los Estados Financieros

Con este analisis podemos establecer las variaciones de cada una de las cuentas
y el impacto que tienen en los Estados Financieros, relacionandolas con el total
del Balance General y al total de las ventas en el Estado de Resultados, pudiendo
concluir como a continuacién detallamos.

a) Del total de Activos el activo corriente representa el 88.1%, integrados
principaimente por la cuentas de Inventarios e Importaciones en Transito que
representan 24% y 13% respectivamente; el rubro Documentos por Cobrar
Clientes tiene una participacion del 21%. La cuenta de Caja y Bancos
representa el 5%. El Activo Fijo representa el 9.04% sobre el total de activos.

b) Respecto a la estructura del Pasivo podemos determinar que el pasivo
corriente alcanza al 95.84% del pasivo total, integrado principalmente por el
rubro Prestamos Bancarios de Corto Plazo que representa el 73% del pasivo
corriente, este rubro corresponde a obligaciones exigibles y constituidas por
créditos otorgados a través del sistema financiero, las cuentas Proveedores el
y Anticipos de Clientes significan el 13% sobre el pasivo corriente; las
obligaciones a largo plazo constituyen el 4.16% del total del pasivo.

c) Las cuentas patrimoniales estan integradas principalmente por Capital
Social que significa el 59% equivalentes a $7.602.008, seguida por el rubro
Reservas Legales y Estatutarias que ascienden al 24% con un valor nominal de
$3.171.131, la diferencia equivalente al 17% la constituyen las cuentas




3.7

a)

b)

d)

Aportes a Futuras Capitalizaciones y Utilidades no Distribuidas que
representan el 2% y el 15% respectivamente.

Del analisis del Estado de Resultados se desprende que durante este afio las
Ventas Brutas ascendieron a $106.294.715, adicionalmente en este periodo
se obtuvieron ingresos operacionales correspondientes a venta de Vehiculos
Exonerados, intereses ganados por ventas a crédito y otros ingresos, las
cuales ascendieron a un total de $1.276.086; las devoluciones y descuentos
en ventas significaron el 8.09% equivalente a $8,554.709, teniendo como
resultado un Total de Ventas Netas por $99.016.088, cifra que comparada con
el periodo anterior registra un incremento del 10.23%; el Costo de Ventas
representa el 80.3% sobre el total de las Ventas Netas, porcentaje que
descontado da un Margen Bruto Operacional del 19.68%; Los Gastos
Operativos representan el 15.3% sobre el total de ventas integradas
basicamente por gastos de Ventas y Gastos Administrativos equivalentes al
12.1% y 3% respectivamente; dando como resultado una Utilidad Operacional
Neta del 4.4% equivalente a US $ 4.351.669 la misma que luego de ingresos y
gastos no operacionales y financieros da una utilidad de $2.297.667 dolares,
equivalente a 2.3% sobre ventas.

Andlisis de los principales Indicadores Financieros

indice de Liquidez.- Este es un indicador importante ya que compara el
Activo Corriente sobre el Pasivo Corriente, sefialando la cobertura que tiene
cada doélar adeudado a corto plazo, en este aio se encuentra en 1.38, lo
cual significa que existe una cobertura adecuada, este indicador en el afio
2006 se ubico en 1.32, lo que demuestra una mejora en la liquidez de la
empresa.

Prueba Acida.- Este indice nos indica la capacidad de pago a corto plazo
para cubrir sus obligaciones préximas a vencer, sin tomar en cuenta sus
inventarios, si consideramos que la rotacion de la empresa es alta. Este
indice que se ubica en 0.97 en el 2007. Lo cual indica una cobertura
adecuada para el giro del negocio, este indicador en el afio 2006 se ubicd
en 0.87, lo que expresa una mejora en la estructura de activos y pasivos
corrientes.

Apalancamiento Financiero.- Este indice en el 2007 se ubica en 1.87, lo
que significa que en base a su patrimonio total, conocimiento de mercado y




d)

El Directorio después conocer y analizar los Estados Financieros en su reunion de 23
de enero de 2008 propone a los sefiores accionistas capitalizar los resultados una vez
que se hagan las deducciones legales, y con ello mejorar la posicién patrimonial de la
compainiia. De esta forma la empresa también se beneficia en este ultimo ejercicio de
un menor pago del impuesto a la renta aprovechando la vigencia de la ley anterior en

prestigio, la empresa ha logrado obtener de instituciones financieras
préstamos por 1.87 veces su patrimonio, lo cual apalanca el crecimiento de
la misma y potencial resultados a futuro y crea valor para sus accionistas,
este indicador se ubicd en 2.13 en el afio 2006, lo que refleja que a la fecha

hay una mejor estructura de deuda en la empresa.

Dias de Stock.-. Este indice muestra el nUmero de dias promedio en que el
stock rota, el mismo que sin tomar en cuenta importaciones en transito se
ubica en 51 dias, sin embargo por las caracteristicas del negocio es
importante considerar la incidencia que tienen las importaciones en transito
al ubicar el mismo en 80 dias. En este indice se debe tomar en cuenta el
hecho de ser una empresa comercial en donde la disponibilidad de stock es

fundamental para la gestiéon de ventas.

Rotacion de Activos.-. Este indice se ubica en niveles de 2.11, lo cual
significa que las ventas de la empresa durante el afio 2007 fueron

equivalentes a 2.11 veces el total de sus activos.

Rotacién de Stock.- Si consideramos el stock disponible sin incluir
importaciones en transito este indice se ubica en el 7.13 lo cual significa
que la empresa tiene capacidad para girar sus inventarios mas de siete
veces durante un periodo anual, no obstante al incluir importaciones en
transito su velocidad disminuye a 4.58 veces. Es importante considerar que
la adiciéon de nuevos modelos de vehiculos, requiere por especificaciones
de fabrica un stock adecuado de repuestos, por consiguiente se disminuye

la rotacion del inventario.

esta Ultima oportunidad.




Consideramos que el afio 2007 en los ambitos comercial, administrativo y financiero ha
sido positivo para la compafiia. Sin embargo, por las razones expuestas en este informe
y que tienen que ver principalmente con la inseguridad politica y juridica que se ha dado
en el pals asi como por las politicas de cambios de precios de nuestros vehiculos por
parte de las fabricas proveedoras no se cumplieron las metas de ventas y resultados

propuestos a inicios de 2007.

Sin embargo, durante este afio se ha continuado con los procesos de reestructuracion de
las diferentes areas de la compaiila a fin de mejorar los resultados en el futuro. La
aplicacion de herramientas administrativas y de control propuestas por las fabricas estan
dando buenos resultados, sin embargo todas estas acciones se estan viendo limitadas en
su accionar principaimente por el tamafio de la empresa y la complejidad del manejo y
control de la red comercial y de post venta que ha alcanzado la compaliia dependiente de
una estructura totalmente centralizada.

Esta preocupacién de la administracién pretende hacerles conocer a todos ustedes la
necesidad que tiene la empresa de reestructurarse mas profundamente permitiendo
ciertos niveles de independencia o libertad administrativa a la red comercial propia. La
figura que se tome para alcanzar este principio les consultaremos oportunamente una vez
que se defina una estructura aplicable a nuestras necesidades. Para ello se requiere la
unién de todos los accionistas para permitir este cambio que de hecho redundara en
mejores resultados para la organizacién y por ende para todos ustedes.

Finalmente, queremos expresar nuestra profunda gratitud y agradecimiento a la
Vicepresidencia Ejecutiva por su entrega y compromiso permanente con la compaiiia, a
la Gerencia de Post Venta por los logros alcanzados en su area y por el permanente
apoyo para alcanzar los mas altos niveles de calidad en las dreas de repuestos y talleres,
a las Gerencias de Sucursales, Jefaturas de Negocios y Administrativas, y desde luego a
todo el personal que con trabajo, entrega y mistica empresarial, nos han permitido
obtener los resultados que quedan a consideracion de ustedes.

Dr. Leonardo Malo Borrero Ing. Nicolas Espinosa Maldonado
PRESIDENTE PRESIDENTE EJECUTIVO




