INFORME DE ADMINISTRACION DE
LA COMPANIA CORPORACION ZAFIRO S.A. ZAFIROCORP
Quito, 29 de Abril del 2014
Sefiores Accionistas:

Dando cumplimiento a las disposiciones legales vigentes, presento a Ustedes el informe anual
de Administracidon de la compaiiia CORPORACION ZAFIRO 5.A. ZAFIROCORP correspondiente
al ejercicio econdémico 2013.

I. INFORMACION MACROECONOMICA

El crecimiento del pais segun la Cepal serd del 3,8%, porcentaje inferior 2 la estimacion oficial
que estimaba un crecimiento del 4,1%. En cualquiera de los casos el pals esta mostrando un
aumento del PIB menor al del afio previo 2012 que seglin el Banco Central fue del 5,1% y
bastante inferior al 8% del afio 2011. Esto significa que el pais sigue creciendo pero con un
dinamismo menor al observado en los afios anteriores. Varias son las razones para ello como
es el estancamiento del precio del petrdleo, situacidn que ha frenado Iz liquidez en la
economia conjuntamente con la reduccién de las remesas y la dificultad de conseguir
financiamiento externo en las proporciones demandadas por el presupuesto del Estado. Sin
embargo, un elemento fundamental es la baja inversion privada y la marginal inversién
extranjera. En el caso de ésta (ltima, el primer semestre del aiioc muestra una cifra de cerca de
5350 millones con lo que muy probablemente tengamos para el cierre del afio una cifra
cercana a la de anos anteriores, es decir, alrededor de los 5600 millones anuales, monto
absolutamente insuficiente para promover mayor crecimiento econdémico. Si la inversidn
publica no se acompafia de inversion privada interna y externa, el crecimiento econdmico se
torna fragil y poco sostenible.

El desequilibrio del sector externo sigue complicindose y el déficit fiscal no mostrard grandes
cambios frente a los afios anteriores. En el primer caso la balanza comercial a octubre pasado
muestra un deterioro frente al afio previo con un déficit de $1 020 millones siendo en el 2012
un superdvit de 521 millones, la balanza no petrolera supera los 57 800 millones frente al
desequilibrio del 2012 de 57 329 millones, cayendo también la petrolera de 57 350 millones a
56 760 millones. A diciembre de este afio no se ve que esto mejore. Las restricciones a las
importaciones, como se ha explicado multiples 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 a los $2 000 millones siendo éste un
problema menor comparado con el peso del 42% del PIB que ya registra el gasto puablico total.
La caida de la pobreza, el principal indicador del area social, cae mas lentamente, pues la cifra
del sector wrbano pasa del 16% en diciembre 2012 al 15% a septiembre dltimo.

Para el 2014 se prevé que la economia crecera, en el mejor de los casos, a una tasa similar al



3,8% del 2013 aunque es mas prabable que &l ritmo sea algo menor por los desequilibrios no
resueltos v la poca presencia de inversion privada ademas del estancamiento del precio del

petréleo.

LA COMPARIA:

La Administracicn de la Compafiia ha actuado con total apego a la ley y a las normas
estatutarias, asi como a las disposiciones de la Junta General de Accionistas y del
Directorio.

2. Los objetivos previstos por la Compaiiia para el ejercicio econémico del afio 2013 se
han cumplido satisfacteriamente.

3. Los libros contables de |a Empresa, demuestran la situacion financiera de la Compafiia
al 31 de diciembre de 2013 tal como lo establecen las normas vigentes.

4. Con relacidn a los resultados del ejercicio, durante el afio 2013 se alcanzaron ingresos
por US%67.234,75 y los gastos ascendieron a US55152.128,92, lo que arrojé una
pérdida de US585.156,90.

5. La Compafia cumple cabalmente con las normas sobre propiedad intelectual y
derechos de autor vigente en el Ecuadar.

6. Finalmente, pongo a su disposicidn los estados financieros de la Compafiia para su
revisidn y aprobacion, agradeciendo por la confianza brindada y el apoyo a gestion.

Atentamente,

p. \CORPORACION ZAFIRC 5.A. ZAFIROCORP
Enrigiie La Motta Campos

Vicepresidente Ejecutivo

Aymura Capital Estratégico Cia. Ltda.



