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INFORME DE GERENCIA

Sertores Accionistas:

Es grato poner a su consideracion el informe de Gerencia correspondiente al
periodo 2011.

1.1 ENTORNO POLITICO DEL PAIS

El 2011 ef presupuesto general del Estado superd los 27 mil miliones de
délares; increments el gasto social, ptblico y la inversién en infraestructura
vial. Debe sefialarse la constante modificacion de la legislacion tributaria y
laboral y arancelaria. Se agudiza la confrontacion con la prensa y los
diferentes sectores econémicos del pais, factores que generaron inseguridad
politica y juridica incrementandose la incertidumbre.

1.2 ENTORNO ECONOMICO DEL PAIS

La inflacidon se mantuvo con tendencia al alza, en materia laboral la caida del
desempleo fue paulatina. En septiembre del 2010, el INEC registré 9,1 % de
desempleo y en septiembre del 2011 alcanzé 5,5%.

La inflacion ha tenido un aumento constante; a inicios del 2011 fue 3,17 %
anual, y en noviembre llegs al 5,53%, indice superior a 3,9 % proyectado por
el Gobierno. Los productos con mayor incremento en los precios fueron los
alimentos y bebidas. '

De acuerdo a las cifras def Banco Central, la economia ecuatoriana continda al
alza debido basicamente al mejoramiento de la actividad no petrolera. El valor
agregado de este segmento crecié en 11,2 %, mientras que el de la petrolera
aumentoé 5,1 %. Las actividades productivas de mayor incidencia fueron:
construccion, refinacion de petréleo, suministro de electricidad, pesca y otros
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SECTOR EXTERNO

La reserva monetaria de libre disponibilidad pasé de USD $2.622 miliones en
diciembre de 2.010 a USD $2.958 millones en diciembre 2.011, es decir, una
variacion de 336 millones de ddlares.

De acuerdo con los datos del Banco Central, la Balanza Comercial Total
durante ef periodc enero - noviembre de 2011, cemrd con un déficit de USD -
1,800 miliones, 0 que significé una disminucion del 9.94% respecto al déficit
registrado en el mismo periodo def aio 2010, que fue de USD -1.979 mifiones.

La Balanza Comercial Petrolera, registré un saido favorable de USD 6,034
millones entre enero y noviembre de 2011, es decir, 7.17% mds que el
superavit comercial obtenido en el mismo periodo del afio 2010 que fue de
USD 5,630 millones. Este resultado es consecuencia del aumento en los
precios del barril de petrdleo crudo en un 8.30%. Se debe mencionar que en el
periodo analizado fas importaciones de los Combustibles y Lubricantes
crecieron en porcentaje del 19 % al 23%, si tomamos en cuenta ef total de
adquisiciones en el exterior.

Por otra parte, la Balanza Comercial No Petrolera al mes de noviembre de
2011, incrementd su déficit en un 2.95% respecto al saldo contabilizado en
noviembre del afio 2010, al pasar de USD -7,609 a USD -7,834 millones;
generado por un crecimienio en el valor FOB de las importaciones no
petroleras, donde sobresalen Bienes de Consumo (20%); materias primas
(32%), Bienes de Capital (25%); y combustibles y lubricantes (23%).

PRODUCTO INTERNO BRUTO
Segtin ef Banco Central del Ecuador, en ef affo 2009 ef crecimiento detf PIB fue
del 0.98% mientras que en el 2010 fue de 6.81%. E! PIB en millones de dblares
en Diciembre del 2011 fue de 62.265, Ecuador presentd un crecimiento del PIB
del 9.30% respecto al mismo periodo del afo 2.010, cuyo PIB en millones de
dolares fue de 56.964. La sostenida contribucion de las indi
petroleras al crecimiento del PIB ha sido importante en/{§ b ROA

economia ecuatoriana. o

04 ABR. 2012

OPERADOR 93
QUITO )




_—

TASAS DE INTERES

En el afio 2.010 las tasas activa y pasiva se redujeron respecto al 2009,
pasando de una tasa activa de 8,50% a 8,17% y una tasa pasiva de 4,58% a
4,53%.

Tasa activa referencial 9,19% 8,59% 8,17%

Tasa pasiva referencial 5,24% 4,59% 457%

*Fuente: Banco Centrat del Ecuador

Pese a la reduccion de las tasas de interés, el sistema financiero obtuvo una
tendencia creciente en los depésitos (depésitos de ahorro, depésitos a la vista,
y a plazo), durante el aflo 2011, aproximadamente USD $3.120 millones, lo que
permitié incrementar rentabilidad para el sistema financiero general.

1.3 SECTOR AUTOMOTOR

La tendencia de la Industria automotriz del ario 2.006 al 2.008 fue creciente,
llegando un nivel de ventas significativo en 2.008 con 112.589 unidades. El aﬁé
2.009, presentd un decrecimiento del 17% respecto al 2008 cerrando con una
industria de 92.865 unidades. El ano 2010 cerré con un récord histérico de
ventas, alcanzando las 130.350 unidades. En el afio 2011, la industria cend
con 139.230 unidades, de las cuales 59.189 unidades corresponden a
Chevrolet. Las ventas del afio 2011 muestran un crecimiento de 6,52% con
relacion alas 130.350 unidades comercializadas en similar periodo del afio
2010.
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EVOLUCION DE LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ
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*Fuente: GM Enero 2012

Las importaciones acumuladas en valor CIF de vehiculos (4 ruedas o mas) en
el periodo enero-diciembre 2011 muestran una reduccion det 12% con relacion
al mismo periodo det afio 2010. En las 22 sub partidas sujetas a licencias se
ha importado un monto total de USD 1.189,23 millones de dolares CIF, en
comparacion con los USD 1.525,30 millones importados en el afo anterior,
estas sub partidas muestran una reduccion del 22%.,

El incremento de venta de unidades en 2.011 respecto al afio 2.010 fue de
8.880 unidades. General Motors aumenté 5.760 unidades, y su participacion
de mercado pasé de 41% (53.429 unid) en el 2.010 a 42,50% (59.189 unid) en
- el 2011. En el caso de marcas como Hyundai, Mazda y Toyota disminuyen
su participacidon. Kia, Nissan registran una variacion minima, debido a la
fijacion de cupos por parte del Gobierno, en la que se establece una reduccion
del 20% en vehiculos importados y 5% a los ensamblados localmente.
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1.4 GESTION ADMINISTRATIVA

Autoservicio Total Servitotal S. A. durante el 2011 continué con su estrategia
de servicio al cliente, en base a los parémetros establecidos por General
Motors y a una Gestion Administrativa y de Servicio eficiente, con el dnico
objetivo de satisfacer las necesidades de sus clientes internos y externos.

El ndmero de vehiculos atendidos, durante el 201, en los cuatro Talleres, fue
de 17.946 unidades, en relacion con el 2010 que se atendieron 18.165
‘unidades existe una disminucion del 6 %. En la Matriz se atendieron 7.133
unidades correspondientes al 39.75 %; en la 6 de Diciembre 4.714 unidades
que equivalen al 26.26%, Moran Valverde 4.301 unidades equivalentes al 23.96
% y finaimente en el Taller de Santo Domingo de los Colorados se atendieron
1.798 unidades, que equivalen al 10.03 %.

ARo — Taller — — Varizclon
Mag'lz 6 de Dic. | M. Vailverde | Sto Domingo Total %

2006 o271 3615 317 N 13203

2007 8600 4263 2859 165722 19%
2008 7594 4459 3103 15156 -4%
2009 7049 4392 2980 14421 -5%
2010 8121 6981 3847 216 18185 28%
2011 7133 4714 4301 1798 17946 -5%

# Sto Domingo
% M. Valverde
&6 d= Dic.

R Matriz

2006 2007 2008 2009 2010 201

La comparacion entre el numero de unidades proyectadas y el numero de
unidades reales atendidas, se puede apreciar en el siguiente cuadro.
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Unidades Taller _
L Matriz 6 de Dic. | M. Valverde [Sto Domingo TOTAL |
Proyectado 8519 6354 3227 2210 20810
{Real 7133 4714 4301 _ 1788 17946
|Des. Abs. -1386 2240 1074 412 -2864
[Des. Relativa -19,43% -47,52% 24,97% -22,91% -16,52%

Comparando la proyeccion de las ventas brutas {2'482.011) y las ventas brutas
reales del 2011 (2'416.317) existe una disminucién del 272 %
((2482.011/2°416.317)-1)*100.

En el mes de diciembre del 2011, el valor del indice C. S. I. de Servitotal fue de
69.20, y el objetivo de General Motors 65.0.

2. Gestion Financiera

2.1 Balance General

Activa

De acuerdo al Balance General adjunto el total del activo de SERVITOTAL
S.A., al 31 de diciembre del 2011 es de USD 556.683,69 con relacién al 2010
(USD 441.057,11), el aumento ha sido del 26.21 %, la estructura del Activo es
la siguiente:

ealizable

oL
UPERINTENDE._NICIA A
E! activo corriente estd conformado de Ia siguiente manera: DE COMPANIAS
ACTIVO CORRENTE 04 ABR. 2012
Caia /Bancos OPERADOR 9
(Ciientes por Cobrar QUITO )
Ctas_ ¢ Cabvar Empieados
Cias. x Cob, Tarta Cridlio yvaris
TOTAL

El Activo Fijo Neto, es de USD 36.289.90 un 17.92 % superior al Activo Fijo
Neto del 2010 (USD 30.773,59), esto se debe basicamente al incremento de
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equipos y herramientas, en todas las agencias, el activo fijo se encuentra

compuesto de la siguiente forma:

ACTIVO FliO DOLARES %
ipa y Herramientas RO 0%

 |Mushies y erseres 13195) 0%
{Ecuipo de computacitn 747240 2%
TOTAL 100%

Las cuentas de activo diferido y otros activos se encuentran de la siguiente

forma:
ACTIVO DIFERIDO Y OTROS ACTIVOS | DOLARES
Consinuccion Temeno 10 de Agosto 5041407
en garantia 71820
TOTAL 51.4
Pasivo

El Pasivo Corriente es de USD 131.085,79, inferior en un 57,54 % al Pasivo

Comriente del afio 2010, que fue de USD 206.51845.estd cuenta es

equivalente al 73 % del Pasivo Total, su estructura es la siguiente:

PABIVO CORRIENTE DOLARES % SUPERINTENDENCIA
Taborales 48473201 379 DECOMPANIAS
Acreedores Fiscales 2.737,30 %__ _
Impuesto a la Renta retenido 10.470.13] 8 04 ABR. 2012
[V e srasasl 2] OPERADOK 9
Anticipo de clientes BTA1T| 20% QUITO J
TOTAL 131.085,29 100%

El Pasivo No Corriente de SERVITOTAL S. A es de USD 48.898.19,

equivalente al 27 % del Pasivo.




Patrimonio
El Patrimonio Neto de ia empresa'es de USD 376.699,72 USD, con relacion a
los USD 208.543,84 del afio 2010, se ha incrementado en un 80.21%.

PATRIMONIO DOLARES %

Capital social 2000 1%
Reservas 5771920 2%
Utilidad del peri 368.927 98%
TOTAL 376.688, 100%

2.2 Estado de Pérdidas y Ganancias

Las ventas brutas en el 2011 fueron USD 2'415.811,74 que equivalen a 17.946
autos y camiones atendidos, el precio promedio es de USD 134,61. En el
ejercicio econdmico del 2010 las ventas brutas fueron de USD 2'294.397.83
existe un incremento def 5.29%.

El Costo de Ventas fue USD 799.996.24 que es igual al 35 % de las ventas
netas. La Utitidad Bruta fue USD 1'615.815,50 y representan el 70 % de las
ventas netas.

Los Gastos de Administracion, gastos de taller, gastos de enderezada y de

pintura (Gastos Operativos) equivalentes al 62 % de las ventas netas y son
USD1.440.429,54. En el afio 2009 estos gastos fueron de USD 869.362,08,
hay un incremento en gastos operativos del 23.07 %.

La utifidad operativa fue de USD 74.083,14 equivalente al 3% de las ventas
netas.

Los ingresos y egresos no operacionales fueron USD 284.560,72
correspondientes at 13 % de las ventas netas.

La Utilidad de antes de participacion e impuestos (Utilidad del periodo} es de

UPERINTENDENCIA |
%B COMPANIAS

04 ABR. 2012
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' AUTO SERVICIO TOTAL $:A: 5 i | £ CHEVROLET

AUTO SERVICIO TOTAL SERVITOTAL S.A.
BALANCE GENERAL
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

ACTIVOD
ACTIVO CORRIENTE 328,911.68
Fonda Ratativa ' 440.00
Caja y Bancos 328,471.68
EXIGIBLES : ' _ ' 84,202.91
" Clientes Taller 62.234.24
Pravistan cuentas incibrables - 4,830.99
Cuentas por Cobrar Empleados 5,439.69
Cuentas por Cobrar Varias 21.449.97
REALIZABLE . 3598080
INVENTARIOS
Repuestos y Accesorios 35.196.13
Combwstitdes y Eabricantes _ 23.188.74
Provision Baja de Inventario - 3,004.07
TOTAL ACTIVO CORRIENTE _ 469,195.3%
ACTIVOS FLIOS . . 36,289.96
EQUIPO Y HERRAMIENTAS 36,391.55
MUEBLES Y ENSERES 1,090.38
EQUIPOS DE COMPUTACIONR 13,497.25
DEPRECIACION ACUMULADA - 14,689.28
OTHROS ACTIVDS 713.20
Deposito en garantia - 71820
TOTAL GENERAL DEL ACTIVD . : 508,793.45
e é o —F
GENERAL CONTADOR

SUPERINTENDENCIA
DE COMPANIAS

04 ABR. 2012
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SERVITOTAL

MATRIZ - Villalengua Oe1-35 y Av. 10 de Agosto + Teléfonos:  2258-001 / 2269-925 - Telefax: 2269-

SUCURSAL NORTE +Av. 6 de Diclembre y Leonardo Murialdo - Teléfono: 3280-572 + Telefax: 322(9)2;2

SUCURSAL SUR -Av. Moran Valverde s/n y Av. Tnte. Hugo Ortiz -+ Teléfonos: 2675-612 / 2685-531

SUCURSAL STO. DOMINGO -Av.Abraham Calazac6én 25L entre Av.Quito y Yanuncay -Teléfono: 2763-729
———————— _E-mall: serviclio.matriz@lavca.com.ec




AUTO SERVICIO TOTAL S

AUTOSERVICIO TOTAL “SERVITOTAL™ S.A.
. BALANCE GENERAL
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

PASIVD
PASIVD CORRIENTE ' o 220,575.86
Atreedores Loboroles ) 103,769.78
Impuesto a la Renta Anual 33,898.90
VA pat pagar 2654t
Retenciones en la Fuente 10,170.13
Retenciones del IVA 9,024 21
Impuesto a la Renta del Personal 83.19
Cuentas por Pagar Proveedores 34,930.46
Cucntas por Pagar Varias 5.491.34
Anticipos A : 20,553.74
PASIVO LARGO PLAZO 48,898.19
TOTAL PASIVO : ) 269.474.05
PATRIMONIO NETO 236,719.44
Capital Social 2.680.00
Reserva Legal 1,000.00
Reserva de Capital 4,771 92
Utilidad/Pérdida alo corriente 228,947.52
TOTAL PASIVO Y PATRINIONIO ' ' 506,193.49
GENERAL B CONT.

SUPERINTENDENCIA |
DECOMPANIAS
04 ABR. 20
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SERVITOTAL

S AR e DA T TR —yy SR Tl
MATRIZ - Villalengua Oe1-35 y Av. 10 de Agosto - Teléfonos:  2258-001 / 2269-925 - Telefax: 2269-913
SUCURSAL NORTE -Av. 8 de Diciembre y Leonardo Murialdo -+ Teléfono: 3280-572 - Teletax:' 3280-575
SUCURSAL SUR -Av. Moran Valverde s/n y Av. Tnte. Hugo Ortiz -+ Teléfonos: 2675-612 / 2685-531
SUCURSAL STO. DOMINGO -Av.Abraham Calazacén 25L entre Av.Quito y Yanuncay -Teléfono: 2763-729

T —————————E-mall: servicio.matriz@lavca.com.ec
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AUTO SERVICHE . R £ CHEVROLET

AUTOSERVICIO TOTAL “SERV[TOTAL“ S.A.
ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

INGRESOS OPERACIONALES
VENTAS 241581174
: Reptiestos y Lubricantes 640,182.39 :

Manve de Obra - 1,694.284.2}

Varios ' 81,345.14
{-} DESCUENTOS Y DEVOLUCIONES B - 101,302.82
COSTD DE VENTAS ‘ : - 799,996.24

Repuestos y Lubricantes - 480,391.04

Mano de Obra - 315,075.45

Varios - . 452975

UTILIDAD BRUTA . : ' o 1,514,512.69
GASTOS GENERALES . - 1,440429.54

Gastos Matriz - 759.931.17

Gastos Sucursal Norte - 32205171

Gastos Sucursal Sur - 230,628 .96

Gastos Sto. Domingo - 127817

UTILIDAD OPERATIVA _ 74,083.14
INGRESOS/EGRESOS NO OPERACIONALES | 294,560.72
UTILIDAD/PERDIDA ANTES DE IMPUESTOS | S 369,643.96
UTILIDAD/PERDIDA DE PERIODD C 363,643.36

oA Jé
G GENERAL

E SUPERINTENDENCIA | |
DECOMPANIAS
04 ABR. 2012
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SERVITOTAL

MATRIZ - Villalengua Oe1-35 y Av. 10 de Agosto + Teléfonos: 2258-001 / 2269-925 -+ Telefax: 2269-913
SUCURSAL NORTE :Av. 68 de Diciembre y Leonardo Murialdo + Teléfono: 3280-572 -+ Telefax: 3280-575
SUCURSAL SUR <Av. Mordn Valverde s/n y Av. Tnte. Hugo Ortiz -« Teléfonos: 2675-612 / 2685-531
SUCURSAL STO. DOMINGO -Av.Abraham Calazacén 25L entre Av.Quito y Yanuncay -~Teléfono: 2763-729
E-mall: serviclo.matriz@lavca.com.ec



2.3 Estado de Flujo de Efectivo

De acuerdo al estado de fiujo de efectivo SERVITOTAL S. A. vy a lo que se
aprecia en la cuenta de caja bancos ha tenido un desempefio positivo en su
gestién comercial, ya que generado fondos en las actividades de operacion; las
mismas que tienen un saldo a favor principaimente por reinversion de la

Utilidad. En las actividades de inversion el flujo de efectivo es positivo, porque
se registra una importante disminucion det activo diferido y finalmente las
actividades de financiamiento tienen un saldo negativo generado por la
disminucion del Pasivo Corriente.

AUTO SERVICIO TOTAL SERVITOTAL S.A

ENERO - DICIEMBRE 2011
"~ (En déiares)

ACTAIDADES DE OPERACION

(+) Disminucién de Active Corriente 23.291,79
(-} Aumento de Activo Corrisnte -9.370,99
(+) Aumenin de (a Utilidad 168.155,87
EFECTIVO NETO EN ACTIVIDADES DE OPERACION 182.076.67
ACTIVIDADES DE INVERSION

(=) Aumento de inventarios -17.445,25
{+) Dismrinucion de inventarios 7.774,37
{-) Aumento de activo fijo ' -7.265,49
{(+) Aumento de ja Depreciacion 2.533,57
(-) Dismunucion de ia Depreciacién -784,39
{+} Disrunucion del activo dferido 186.730,24
(-) Aumento de Ofros Activos -50.414,07
EFECTIVO NETO EN ACTIVIDADES DE INVERSION 121.125,98

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO -
{-) Disminucitn de Pasivo Corriente -78.861,24

{+} Aumento de Pasivo Cosriente 3.528,58
(+) Aumenio de Pasivo Largo Plazo 28.803,37
{-) Disminucion de Pasivo Largo Razo -6.000,00
EFECTIVO NETO EN ACTIVIDADES DE AINANCIAMIENTO 52.529,29
SUPERINTENDENCIA
EFECTIVO NETO GENERADO ENERO - DICIEMBRE 250.673,36 DECOMPANIAS
{+) Saido Inicial bancos 1ro. Enero ‘
(=) Saido final bancos 31 Diciembrer 04 ABR. 2012
OPERADOR ¢ j
L QUITO B
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Andlisis de Du pont

[_293208] 3315508} $550% | 45.23%

2.1 2.14

indices Financieros

Los indices financiero de las cifras que constan a continuacion, corresponde
a los Estados Financieros del periodo econtmico 2011:

SurErRINTEND
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2011
INDICES DE LIQUIDEZ
ndice de Liquide2
!&. Coriente 036 315
Pas Corrierde
[Prucba Acida
j 063 273
Pasivo Corriente
INDICES DE GESTION
Rotacién de inventario
o 20 16
kmn.m ‘
|Dias de Inventario 18
jDias de Cuentas por cobrar
S60katac 20
C x cobray
|Dias de Cuentas por cobrar 18 13
Dias de Cuentas por pagar
lmr-m = =
Proveedores
Dias de Cuentas 16 16
de Conversidn de Electivo
D.inv. +D. C*C - D.C'P 20 20
MARGEN DE RENTAGILIDAD
Margen de Utilidad Bruta
E_m 50.33% #5.00%
Netas ’
Margen de Utilidad Operativa
Fm 370% 320%
ntas Netas
de Unilidad Antes de impuestos
Utilidad det periodo 13.79% 1503%
‘entas Netas
Margen de Rentabilidad Patrimonial
!u'_mmm 152.00% T 155.73%
Patrimons
lutiidad Neta 97.00% 97.00%
Patrimonio
INDICES DE ENDEUDAMIENTO
}indice de endeudamiento
ey i
ivo Total
jindice de solvencia
imoni 47% 4%
Totat
INDICE DE ROTACION DE AGTIVO
Venias netas 497 457
Activo Total

.

SUPERINTENDENG
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De acuerdo al andlisis realizado, los resultados de la gestion administrativa y
financiera son satisfactorios por fo que la situacién Financiera de (a Empresa es
razonable.

Atentamente,

aét@‘?g

ing: jela Guarderas C
' GERENTE GENERAL -

Agradezco a ustedes sefiores Accionistas por su confianza y respaldo.

@UPHNNTENDENCL\
OMPANIAS
04 ABR, 2012
OPERADOK ¥ !

—Quro " |
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3. PROYECCIONES

3.1 Nudmero de unidades

Para el afio 2011 la empresa tiene como objetivo de ventas alcanzar las
24.580, 8.723 en la agencia Centro, 8.008 en la agencia norte, 5763 en la
agencia sur y 2.086 en la agencia Santo Domingo:

3.2 ESTRATEGIAS

« Desarrolio el Plan de Marketing orientado a actividades comerciales de
postventa.

o Fortalecer la relacion comercial con los clientes flotistas e impulsar el
negocio de flotas en el sector ptiblico.

¢ Continuar con la participacion del personal en entrenamientos y
formacion técnica.

o Implementar un sistema de gestion de calidad.

* Orientar la gestion del staff de jefes de taller hacia niveles de excelencia
en atencién y servicio al cliente.

14




3.3 Balance Proyectado

Estado de Pérdidas y Ganancias Pmpchdo

2012
VENTAS BRUTAS _ 3.148.407 100%
(-} Dewiuciones 24.038 1%
) Descuentos $08.259 3%
VENTAS NETAS - 3.016.110 100%
) Costo ge Ventas 1.148.685 38%
UTILIDAD BRUTA 1.867.425 2%
{-) GASTOS OPERATIVOS 1.583.734 53%
Gastos administrativos 136.808 5%
Gastos de taller 1.446.925 43%
UTILIDAD OPERATIVA 283.682 %
()} INGRESOS NO OPERACIONALES 234.087 8%
ingresos no operacionales 236.854 8%
Egresos no operacionales 2.787 0%
UTILIDAD DEL PERIODO 5172.759 17%
15% Participacion Trabajadores 77.664 3%
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 440.095 15%
25% Impuesto a la Renta 110.024 4%
UTILIDAD NETA 330.071 11%

@ SUPER[NTENDENC, A

DECOMP. PANITAS

04 ABR, 201
OPERALU 9
QUITO
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PROPUESTA DE LA GERENCIA RESPECTO AL DESTINO DELAS

UTILIDADES

" La utilidad del ejercicio es de $USD 368.643,86, deduciendo el 15% de
participacion de Trabajadores $USD $ 55.295,58 y el 24% de Impuesto a la
Renta $USD 84.399,76.

Considerando que la compaiiia tiene un indice de liquidez de 3.15 yuna
refacion de endeudamiento {pasivo total / activo total) del 32%, me permite
recomendar que la Utilidad Neta de $ USD 228.847,52, se distribuya en éu

totalidad.
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