INFORME DE ADMINISTRACION DE
LA COMPARIA PENA, LARREA, TORRES & ASOCIADOS CiA. LTDA.

Quito, 27 de Abril de 2016
Sefiores Socics:

Dande cumplimiento a las disposiciones legales vigentes, presento a Ustedes el informe anual
de Administracion de la compafifa PENA, LARREA, TORRES & ASOCIADOS CiA. LTDA,,
correspondiente al ejercicio econdmico 2015.

1. INFORMACION MACROECONOMICA

El crecimiento del pais, segtin el Banco Central del Ecuador y ta Cepal, correspondiente al afio
terminado 2015, serd del 0.4%, porcentaje muy por debajo de la estimacidn oficial planteada a
principios de afio., con lo cual, el promedio de crecimiento de la economia ecuatoriana en el
periodo 2013-2015 (tres dltimos afios}, se sitla en el 2,93%, cercano a la media del contexto de
paises latinoamericanos. Sin embargo, se estima una nueva desaceleracion para el corriente afio
2016, especialmente debido a la continua cafda de los precios de petrdleo y a la persistente
apreciacion del ddlar frente a las divisas de los paises con las que el Ecuader comercia. Otro
elemento fundamental es la ya persistente baja inversion privada y la cada vez mds marginal
inversion extranjera, En el caso de ésta ultima, muy probablemente tengamos para el cierre del
afio una cifra cercana a la de afios anteriores, es decir, alrededor de los $700 millones anuales,
monto absolutamente insuficiente para promover mayor crecimiento econdmico y que apenas
significa el 0.3% del volumen de inversidn extranjera que arribd a la regidn latinoamericana. La
inversidn societaria focal continud reduciéndose en términos relativos.  Si la inversidn pablica
no se acompana de inversion privada interna y externag, el crecimiento econémico se torna fragil
y poco sostenible,

E! flujo de remesas se mantuvo constante en términos absolutos, bordeando los US$2.400
millones de dolares.

La balanza de pagos termind el afio 2015 con un importante déficit, cercano al 1% del PIB y el
desequilibrio del sector externo se preve gue se complique alin mids para el presente afio 2016.
El déficit fiscal se ahondara hasta aproximadamente el 8% del PIB. En e} primer caso la balanza
comercial muestra un nuevo deterioro, con un déficit de $2.092 millones de ddlares,
incrementandose en $1.380 millones de ddlares respecto al afio 2014. La balanza no petrolera
fue de negativa en $4.845 millones, meajorando en $2.753 millones de délares respecto de la del
afio anterior. La balanza comercial petrolera fue positiva en $2,753, inferior en un 61% respecto
de los niveles del afio 2014 que tuvo $6.885 millones. A diciembre de este afio no se ve que esto
mejore. Las restricciones a las importaciones, como se ha explicade multipfes veces, no va a
resolver el problema.

El desbalance fiscal dada la dificultad del gobierno en encontrar todo el financiamiento que
requiere muy probablemente muestre un déficit cercano 2 los 58.000 millones siendo éste un
problema menor comparado con el peso que implica la inversidn publica.



Al cierre del 2015, el empleo adecuado se situd en el 46.5%; el desempleo subié a. 4.77%
manteniéndose sin embargo el Ecuador en unos de los paises con menor indice en este rengldn,
En cuanto a la capacidad adquisitiva del salario, con una inflacion del 3.38% durante el afio 2015,
el ingresa familiar se situd en US5667,95 mensuales, por encima de la canasta basica.

Para el 2016 se prevé que [a economia crecerd, en el mejor de los casos, a una tasa del 0.4%,
aunque es mas probable que el ritmo sea algo menor por los desequilibrios no resueltos y fa
poca presencia de inversién privada ademas del estancamiento, hacia la baja, del precio del
petrdleo.

i

LA COMPANIA:

La Administracion de la Compafiia ha actuado con total apego a la ley v a las normas
estatutarias, asi como & las disposiciones de |a Junta General de socios.

Los objetivos previstos por la Compafiia para el ejercicio econdmico del afio 2015 se han
cumplido satisfactoriamente.

Durante el ejercicio econdmice materia del presente informe no se han producido
hechos extraordinarios que merezcan una referencia especifica.

Los libros contables de la Empresa, demuestran la situacidn financiera de la Compaiiia
al 31 de diciembre de 2015 tal como lo establecen las normas vigentes.

Con relacidn a los resultados del ejercicio, durante el afio 2015 se alcanzaron ingresos
por LSS 27.139,29 y los gastos ascendieron a USS 20.296,53, 1o que arrojd una utilidad
de 1SS 6.842,76., de ia cual no habrd que deducir el 15% de utilidad laboral, pues la
compafiia no tiene trabajadores, y liquidar un impuesto a la renta por Us$ 1.551,21
(22%).

La Compahfia cumple cabalmente con las normas sobre propiedad intelectual y derechos
de autor vigente en el Ecuador

Sugiero que para el ejercicio economico 2016 la Compaiifa manienga la misma linea de
accion que la ejecutada durante el ejercicio econdmico materia del presente informe,

Finalmente, ponga a su disposicion los estados financieros de la Compahia para su
revision y aprobacion, agradeciendo por la confianza brindada y el apoyo a gestion.

Atentamente,

Dr. Matio Larrea Arfdrade
Presidente Ejecutivo
PENA, LARREA, TORRES & ASOCIADOS CiA. LTDA



