Cuenca, 08 de abril del 2015

Sefiores Accionistas,
Tuberfa Galvanizada Ecuatoriana S.A
Ciudad.

De mi consideracion;

Toda organizacion exitosa busca que su negocio o actividad productiva genere
la creacién de valor para sus clientes, empleados y accionistas.

Tugalt es parte integral del Grupo Industrial Graiman, un conglomerado
dindmico y organico. Durante el 2014 mantuvo sus bases solidas para continuar
en el tiempo como un negocio en marcha que es socialmente responsable con
su recurso humano y con la comunidad.

Escenario Econdmico durante el 2014.-

El entorno estable y favorable que el Gobierno ha gozado desde inicios de [a
década, empieza a deteriorarse especialmente a inicios del segundo semestre
con la caida del precio del barril de petréleo a menos de los US$ 50.00 a finales
del afio.

Este fenémeno internacional ha generado una excesiva presién en las finanzas
publicas que deben revisarse para buscar economias en todos los rubros al
mismo tiempo que exigen del Gobierno, ampliar fuentes existentes de
financiamiento domestico e internacional y buscar nuevas fuentes.

Al precio deteriorado del petrdleo, se suman la revalorizacion del ddlar
americano y el deterioro del precio de los bonos ecuatorianos en los mercados
internacionales con un riesgo-pais incremental.



El Gobierno adoptd medidas para forzar la expansion de la inversion industrial y
restringié severamente las importaciones. Las restricciones al movimiento de
capitales esta bajo andlisis y podria incluirse una nueva normativa que
favoreceria las inversiones de capitalild Se incremento la deuda interna y
externa para sostener la expansion del sector publico y se continua la inversidn
en proyectos de generacion hidroeléctrica.

Hechos relevantes internos de Tugalt.-

Los precios promedio por linea iniciaron el 2014 en 1.20 $/kg, cayendo hasta
1.00 $/kg en agosto; hubo una leve recuperacién por cambio en el mix de
produccidn, logrando obtener precios hasta de 1.10 $/kg en diciembre.

Desde febrero del 2014 el mercado sintié la contraccién por la iliquidez en el
sistema financiero. La paralizacidon de proyectos de inversion del gobierno
vuelve muy competitivo el mercado del distribuidor.

Tugalt, no ha invertido en maquinaria en el 2014 mas bien, se buscé la eficiencia
interna a través de la implementacién y mejora de los procesos de produccion,
logistica, manejo de inventarios y la calidad de los productos, es asi que la
compafia invirtid en asesoria con la empresa QUALIPLUS en filosofia LEAN,
misma que impactd positivamente con una reduccién importante del capital de
trabajo reflejado en la mejora de indices de rotacién de inventarios, disminucién
de porcentajes de desperdicios y que permitié mantener un indice de liquidez
que nos llevé a lograr en el mercado una participacién con un volimen de
ventas de acero similar al del afio anterior.

La industria del acero avanza a pasos muy lentos en la innovacion. La cultura del
consumidor es una importante barrera de entrada para nuevos productos y
sistemas, aunque se siente que el mercado cada vez encuentra mas atractivo los
sistemas constructivos en acero. Tenemos planificado incluir una nueva
geometria de techo para mediados de afio, asi como también productos
complementarios como cumbreras, canales y bajantes y nuevos perfiles y
tuberias que se iran incorporando al portafolio de productos.



Estado de Resultado Integral (PG)

2013 2014
Ventas Netas $31" 483 $27 472
Crecimiento en Ventas 20,59 % -12,74 %
Costo de Ventas 7711 % 86,98%
Utilidad $2° 216 $-809

Indices Financieros

2013 2014
Capital de trabajo $11' 896 | %8 289
Liquidez 1,80:1 1,521
Rentabilidad 7.04 % - 294 %
Edad de Cartera 54 dias 46 dias
Rotacién de inventario 279 dias | 256 dias

En el 2014 Tugalt no logro aprovechar la desaceleracién internacional que
afecto al los precios de las materias primas basicas debido a las politicas de
reduccion de precios por parte de la competencia, alcanzando volimenes de
ventas 12,74 % menores que el aiio anterior. Su costo de ventas se elevo a 86,98
% de ventas y genero una perdida de $ 809 mil. Con este escenario, logro sin
embargo, mantener niveles de liquidez aceptables y la cobranza de su cartera
mejoro. La rotacidon de inventarios, principalmente materia prima alcanzo un
nivel de 9 meses con un precio promedio aceptable que crea una oportunidad
para capitalizar con las ventas durante el 2015. El patrimonio decrecié un 17,20
% manteniéndose en los $ 10 millones.



Escenario Economico esperado para el 2015.-

Los esfuerzos del Gobierno estardn dirigidos a atender la falta de suficientes
ingresos por la caida del precio del barril de petréleo ecuatoriano, enfrentar la
revalorizacion constante del ddélar americano, buscar mejorar la imagen
internacional para detener la caida de los precios de los bonos en los mercados
internacionales y optimizar el uso de los recursos disponibles en todos los
frentes a través de direccionar hacia areas de alta prioridad. Los ingresos
domésticos generados por la recaudacion fiscal son cada ves mas importantes
asi como la reduccidon de las importaciones del sector privado y publico sin
deteriorar los programas de desarrollo y proyectos en marcha.

El marco preferencial denominado Matriz Productiva que acompafia a otro
marco en vigencia o Matriz Energética, buscaran generar oportunidades de
negocio y eficiencia para las empresas del sector privado y beneficiar a la
poblacién con un menor efecto negativo por la caida del precio del barril de
petroleo que seglin expertos nacionales e internacionales, se mantendrad a
niveles entre los US$ 40.00 y US$ 55.00 durante el 2015 y la primera mitad del
2016.

Si el Gobierno no encuentra fuentes de financiamiento externas adicionales, la
economia perderd liquidez. Como consecuencia, se utilizaran las herramientas
de politica monetaria que le permite el Cédigo Monetario Financiero para
_intervenir en la administracidn de la liquidez y del crédito. Al sector privado se le
apoyara con crédito subsidiado siempre y cuando califique dentro de la Matriz
Productiva y Matriz Energética.

El Gobierno reconoce que 2015 sera un afio dificil. El precio del petréleo no es
tan sustentable. Para sostener el gasto e inversion publicas, la estrategia es
priorizar y optimizar el gasto publico, incrementar la recaudacién fiscal,
mantener el endeudamiento externo con gobiernos amigos e incursionar en el
mercado de deuda internacional.

Oportunidades y Amenazas.-

Para el negocio del acero, la disponibilidad de materias primas en stock
determina el precio promedio de oportunidad y el volumen de ventas



mensuales. El 2015 tiene expectativas similares al afio anterior, un mercado
competitivo y contraido, menos construcciones y precios promedio bajos. Esto
no permitira beneficiarnos de los precios bajos del acero a nivel internacional.

Tugalt introducird nuevos productos tales como canales y bajantes y requiere
una pequeia formadora y nuevos rodillos para la nueva geometria.

El 2015, bajo los lineamientos de la Matriz Productiva y Matriz Energética, la
empresas seran beneficiarias del direccionamiento del crédito por su capacidad
de generar empleo. El sector de la construccién serd el primer beneficiado,
Tugalt tiene una interesante oportunidad de colocar sus productos e
incrementar sus ventas, generando un mayor flujo de caja que apoye un mayor
uso de su capacidad productiva.

Tugalt gracias a la calidad de sus productos, puede incrementar su participacién

de mercado, consolidar su posicién financiera y apoyar con mayores volimenes
de ventas y rentabilidad a las empresas que forman el Grupo Industrial Graiman.

Atentamente,

ng. Ricardo Peria Payré.
Gerente General



