INFORME DE LA ADMINISTRACION A LA JUNTA UNIVERSAL DE ACCIONISTAS DE LA
EMPRESA HISPAMODA S.A. POR EL EJERCICIO ECONOMICO DEL ANO 2014

Sefiores Accionistas de:
HISPAMODA S.A.

En Quito, a los 6 dias del mes de Abril del 2015, dando fiel cumplimiento de fas disposiciones
de la Ley de Companifas, en mi calidad de Gerente General y Representante Legal, me permito
poner a su consideracion el Informe de la Gestion realizada por la Administracion de
HISPAMODA S.A. durante el ejercicio econdmico del afio 2014.

1. ENTORNO ECONOMICO Y POLITICO DEL ANO 2014

ENTORNO ECONOMICO :

En el 2014 Ecuador esta entre los 4 palses de mayor crecimiento en América del Sur y en el
grupo de economias con mayor crecimiento en América Latina. Ecuador crecié mas que Per(
(2.8 %), México (2.1 %) y Chile (1.8 %). '

Tras recuperarse de los efectos de la ¢risis global, la economia ecuatoriana ha alcanzado un
fuerte crecimiento en fos Ultimos afios. En 2012, 2013 y 2014 el crecimiento el PIB alcanzé
tasas de crecimiento del 5,2%, el 4,6% vy el 3.8%, respectivamente, aunque desacelerandose
progresivamente.
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L.a tasa de variacion anual del PIB (3.8%) en el afio 2014, estuve determinada principaimente
por la contribucidn al crecimiento de! Gasto de Consumo Final de los Hogares (2.41 puntos
porcentuales), seguido por las Exportaciones (1.66 puntos), e Inversién (FBKF) (1.02 punios)
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Ef resultado del crecimiento del PIB de 3.5% entre el cuario trimestre de 2013 y ei cuarto
trimestre de 2014 se explica en gran medida por el desempefio de fa economia no petrolera
(construccién, manufactura, comercio, entre las mas importantes), que crecié en 4.3% v
contribuy6 con 3.71 purtos porcentuales al crecimiento total inter-anuai (¥t-4). De su parte, la
economia petrolera tuvo una contribucién de -0.29 puntos porcentuales, este desempefio se
explica principalmente por las suspensiones programadas en las operaciones de la Refineria
de Esmeraldas, durante el cuarto trimestre de 2014 para su repotenciacion.
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Por su parte, los componentes que contribuyeron en mayor medida al crecimiento econdmico
del cuarto trimestre de 2014 respecte al cuarto frimestre de 2013 fueron: el gasto de consumo
final de los hogares (2.63 puntos); las exportacicnes de bienes y servicios (1.03 puntos); y, el
gasto de consumo final del gobierno (0.85 puntos).

Las actividades econdmicas que més contribuyeron af crecimiento inter-anual del PIB (3.5%)
fueron; administracidén pablica y defensa (0.53 puntos), petrdleo y minas (0.46 punitos);
comercic {0.44 punics), actividades profesionales, iécnicas y administrativas {0.43 puntos);
manufactura (G.39 puntos); construccién (0.38 puntos); y, transporte (0.27 puntos).
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ENTORNO POLITICO

El gobierno del Presidente Rafael Correa Delgado—quien en febrero de 2013 fue reelecto para
un nueve mandato de 4 afos por un amplio margen de votos—mantiene la doble prioridad de
erradicar la pobreza y transformar la matriz productiva, con el fin de consolidar una economia
orientada al conocimiento y la innovacion, sostenible y diversificada. Con estos objetivos, el
gasto y la inversion del sector piblico se han incrementado del 21% del PIB en 2006 al 44% en
2013. Gran parte de estos recursos se ha destinado a programas y proyectos de inversién en
infraestructura energética y de transporte, y en los seclores sociales.

El crecimiento en Ecuador ha sido inclusivo, con un efecto directo en la reduccidn de los
niveles de pobreza y desigualdad, y en e crecimiento de la clase media. Entre 2006 y 2014, la
pobreza medida por ingresos {usando la linea de pobreza nacional) disminuyé del 37,6% al
22,5%, mientras que la pobreza extrema se redujo desde el 18,9% hasta el 7,7%.

Ademas, la reduccion de la desigualdad ha sido mas rapida que en la media de la regién: el
coeficiente de Gini se redujo de 54 a 46,7 entre 2006 y 2014, gracias a que el crecimiento
beneficiéd mas a los mas pobres. Entre 2000 y 2011 el crecimiento mas pronunciado del ingreso
se produjo en los dos quintiles méas pobres: fos ingresos del 40% mas pobre de la poblacion
crecieron un 8,8%, comparado con el 5,8% promedio del pais.

A pesar de estos notables resultados, todavia persisten desafios para la sostenibilidad del
crecimiento econdémico y fos logros alcanzados en reduccién de pobreza y desigualdad. Estos
desaflos estan vinculados a la alta dependencia de la economia del sector petrolero. La caida
significativa del precio del petréleo en los Ultimos meses y la apreciacion del dolar han afectado
seriamente a la balanza comercial y la financiacion de la inversion publica, y a 1a competitividad
de las exportaciones ecuatorianas. En este contexlo, consolidar la reduccién de la desigualdad
y la pobreza, significa un importante reto, también porque a pesar de la disminuci6n fuerte en
los litimos aftos, existen todavia niveles de pobreza imporiantes sobre fodo en las areas
rurales.

2. PROYECCIONES ECONOMICAS PARA EL ECUADOR Y EL MUNDO ANO 2015

PROYECCIONES ECONOMICAS ECUADOR
Hay que iniciar revisando el escenario que se maneja para el petréleo ecuatoriano, dada la
importancia que tiene para el Ecuador. Proyeccién de la economia ecuatoriana La tendencia de
la economia ecuatoriana muestra un escenario de mayores dificultades para el afioc 2015. Los
inconvenientes para cubrir ef financiamiento pablice, la falta de inversién privada y la caida del
precio del petréleo que se dio en el segundo semestre de 2014, han propiciado una situacion
en la que es dificil mantener los niveles de crecimiento de afios anteriores.

+*
Esta situacién ha llevado a que se dé un incremento del endeudamiento piblico, si bien éste
sigue siendo sostenible comparado con ofros paises de la regién. En base a la dinamica
econdmica actual, que depende principalmente de la inversion publica, es fundamental acceder
a fuentes de financiamiento que permitan cubrir las necesidades fiscales y el deficit proyectado
entre 8.000 y 9.000 miltones de ddlares,

De manera general, las proyecciones para el PIB ecuatorianc en ef afio 2015 se ubican en
valores cercanos al 4%, fanfo por parie de las cifras oficiales en el pais, como de organismos
multifaterales. Dentro de las entidades internacionales, la CEPAL maneja la proyeccién mas
baja con 3,8%. En el caso de la Unidad de Investigacién Econémica y de Mercado (UIEM; de
Ekos, se proyecta una tasa de crecimiento de 3,7% en el afo 2015, tomando en cuenta la
desaceleracion de la actividad econdmica y los menores precios del petrélec.

El desemperic de la economia depende en gran medida de lo que se da en materia de
comercio exterior. En este caso, las medidas de reskriccion comercial y el incremento de las
exportaciones no petroleras evidenciado en el 2014 potencian el mejoramiento de la situacion

externa del pals.




Sin embargo, los resultados para el afio 2015 dependeran de la efectividad de las medidas
restrictivas, de los mejores precios de productos primarios, del impacto de la disminucién del
orecio del petrdles y la necesidad dela importacion de derivados del petrdieo. En este
escenario, la situacion del sector externo para el 2015 presenta también algunas dificultades.

En materia, fiscal, se espera que la recaudacion tributaria mantenga la misma tendencia que en
los Ultimos aftos, ubicandose en 15.500 millones de délares en el 2015, lo que servira para
cubriren parte la proforma presupuestaria recientemente aprobada de 36.317 millones y
ejecutar el plan de inversiones anual de 8.116 millones.

En cuanto otros indicadores come inflacidn y desemplec, se proyecta una tasa de inflacién
mayor a la 2014, con 3,8% y el mantenimiento de los bajos niveles de desempleo inferiores al
5%. La tendencia a la baja de! precio de fos commaodities, sobre todo del petrdleo, es un factor
determinante para fa situacion econdmica del pais asi como de las politicas implementadas.

Es asi como en los primeros meses del siguiente afio, dependiende del desempefio de este
valor, el Gobierno planteara politicas econdmicas y finangieras que permitan contrarrestar este
escenario.

Finalmente, se espera que la profundizacién del cambio de la matriz productiva siga teniendo
incidencia en el proxime afio, lo que también repercute en el dinamismo de ia actividad
econdmica.

De todas maneras, estas cifras presentan un menor nivel de dinamismoen la actividad
econdmica, como se presenta en el Indice Ekos de Actividad Econdmica.

PROYECCIONES ECONOMICAS PARA EL MUNDO ANO 2015

La tendencia de la economia mundial mantiene un ritmo de recuperacién moderada
despuésde la grave crisis global del 2008-2009. En las economias
desarrolfadas, especialmente los palses europecs, se registra un crecimiento promedio
cercanc al 2%, no cbstante los elevados niveles de deuda publica y privada han ensembrecido -
su recuperacion. '

Por su parte, las economias emergentes registran una estabilizacién de sus tasas de
crecimiento a pesar de que éstas no alcanzan las fasas registradas previo a la crisis.

Para el andlisis global, las proyecclones del Fondo Monetario Internacional estiman un
crecimiento mundial del 3,8%. Esto se ha dado asumiendo que los mercados internacionales
financieros se corregiran ordenadamente frente a la reduccion del estimulo  monetario
anunciado por la Reserva Federal en enero del 2014 y que las economias emergentes mas
grandes mantendran una evolucién favorable.

De todas maneras, se observa una heterogeneidad considerable enire los distintos paises y
regiones. En el caso de la economia estadounidense, se mantienen los signos dé recuperacion
con una inflacion controlada y el mejoramiento del mercado laboral, lo que disminuiria la tasa
de desemplec a 5,9% en 2015, Asimismo, se observa un efecto riqueza positivo debido a los
mayores precios de las viviendas, mejora de los mercados bursétiles, aumento de las ventas
minoristas, mejores salarios y confianza de los consumidores. Esto Heva a que se dé una
proyeccion de crecimiento de 3,1%. En la Unién Europea, la economia registra un consecutivo
crecimiento explicade por la inversién privada, pero ia actividad econdmica alin se mantiene
débil. En particular, los precios de la regidn se han incrementado, entre olras razones, por la
indexacion de los precios del gas natural importado a los precios del petrdleo, por lo que se
prevé un incremento en la tasa de infiacién a 1,3% en 2015,

Asi, las diferencias entre paises alun son claras. Alemania muesira signos de recuperacion
mientras que otras economias contindian con problemas de deuda, bajo impulso a la demanda
externae interna y altos indices de desempleo lo que generan una evoltcidn menos
favorable. Por su parte América Latina evidencia una desaceleracion a su crecimiento, afectado
por un entorno internacional menos favorable y, en muchos casos, por un menor dinamismo de
la demandainterna. Al igual que en las economias europeas, América Latina muestra




diferencias significativas enfre los distintos paises. Porun lado, la grave situacion en
la economia venezolana por su decrecimiento, hiperinftacion y aumento de desempieo y las
presiones inflacionarias en Brasil han afectando el crecimiento promedio de la region. Mientras
gue por otra parte, el FMI proyecta que el Perd se ubicard como el pais andino con mayor
crecimiento y dinamismoe. Para el afic 2015, se estima que el crecimiento regional sera de 2,2%
y se esperaque se mantenga una tendencia positiva en los proximos afios, ya que la
recuperacion de los paises desarroltados fomentara las exportacianes y el incremento de los
ingresos por furismo y remesas. .

Al analizar 1a situacién de otros paises se observa que Japdn registra una desaceleracién en
el 2015 por la caida en las exporaciones netas que se registrd en afios anferiores y un
decrecimiento moderado del consumo.

Dentro de ias economias emergentes, China muestra una normalizacién en su ritmo de
crecimiento y un aumento moderado de la inflacién causado por el aumento continuo de los
precios inmobiliarios, unc de los principales riesgos de fa economia china. Finaimente, India
presenta un repunte en su economia con un crecimiento de 6,4% en el 2015 generado por el
incremento en la exportacion, inversion y en la recuperacion de ia confianza politica.

El desempefio de la economia local e internacional depende de manera directa de Ila
evolucidn del precio de petrdleo que se analiza mas adelante.

PERSPECTIVAS DEL PRECIO DEL PETROLEO

Si bien la industra petrolera no es la principal en la composicidén del PIB de 1a economfa
ecuatoriana, si existe una marcada correlacién entre el precio del petréleoy la tasa de
crecimiento del PiB.

Esta fuerte relacién estd marca da porque el petrélec no solo es el principal preducto de
exportacion, sino también sus rentas son del 30,7% en los ingresos del sector publico no

financiero.

Una reduccién en el precic del petréleo como la observada en el dltimo semestre de 2014,
puede afectar no solo a la batanza comercial, también afecta al equilibrio fiscal, pues al reducir
los ingresos petroleros el sector publico tiene que financiar a través de deuda un mayor déficit

fiscal,

Desde el 28 de julio hasta el 10de diciembre de 2014 el petrdleo WTI (petrdleo de
referencia en Estados Unidos) cayd desde 101,67 hasta 59,85 ddlares por barril, lo que
representa una caida del 41% del precio. El ¢rudo Brent (petrdleo de referencia en Europa) por
otra parte cayd en el mismo periodo de 107,6 a 63,7 délares por barril, presentando una calda
del 40,8%.
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Delras de esta severa caida en el precio, se conjugan al mismo tiempo varios factores que
alteran el equilibrio de la oferta y demanda mundial de petréleo y por tanto afectan su precio.




En primera instancia se encuentra el incremento de la oferta mundial de petrdleo y el
cambio de la composicién del market share en la produccién mundial, ast en el mapa de los
principales productores mundiales Estados Unidos y Brasil van incrementando su parlicipacion
a través de fa explotacién del petrleo de esquisto v de la explotacién de los pozos petroleros
en el lecho submarino, mientras que Arabia Saudita e Iran que pertenecen agla OPEP
mantienen su alta produccion para no perder su participacion de mercado, haciendo que un
recorte de la oferta mundial de petrdles sea inviable elprimer semestre de 2015. En
segunda instancia se ohserva el debilitamiento de economias clave como la europea © fa ching,
que hacen que al crecer a ritmos menores a los esperados, generan que la demanda mundial
de petréleo crezca de forma més lenta.

El crecimiento de fa Unién Europea fue de tan solo 1,4% mientras que de China fue del
74% muy inferior a las tasas de crecimienio del 9% observadas en afios anteriores. Sin
embargo, lareactivacidn de la economia estadounidense es una buena sefial alos que
esperan un crecimiento de la demanda mundial de peiréleo. El tercer factor tiene que ver con el
cambio en el comportamiento de los mercados especulativos, con la crisis del 2007 y el
debilitamiento de! délar. Se dio una presién especulativa que incidié en el crecimiento de las
cotizaciones de los commodities haciendo que el oro, ia plata v el petrdleo alcancen maximos
histéricos entre 2008 y 2009.

Es complejo predecir la tendencia enlos proximos meses. Segin analistas en 2015 se
seguiran observando precios inferiores a USD 70 elbarril, mientras que en el
segundo semestre se espera una recuperacion de la demanda mundial.

3. EVOLUCION DE LQS NEGOCIOS Y SITUACION ECONOMICA, ADMINISTRATIVA Y
FINANCIERA.

a. CUMPLIMIENTO DE OBJETIVOS PREVISTOS PARA EL EJERCICIO ECONCMICO
DEL 2014

En lo que respecta a objefivos presupuestarios, la Compafita cumplié los objetivos de
ventas en un 173%, cumplimiento digno de reconocer y que esperamos podamos
mantenernos con la misma tendencia.

b, CUMPLIMIENTO DE LAS DISPOSICIONES DE LA JUNTA GENERAL DE
ACCIONISTAS

Cabe indicar a la Junta Universal de Accionistas, que todas las disposiciones tomadas
por este organismo, han sido cumplidas a cabalidad por la Administracion.

En el mes de Qclubre, se realizd el cambio de Comisario de la Compafiia, designado al
Ledo. Ivan Lara Bastidas en reemplazo del Ledo. Juan B. Puente V. para que funja
como Comisario de la Compariia para el ejercicio correspondiente al ario 2014.

¢. HECHOS EXTRAORDINARIOS DURANTE EL EJERCICIO DEL 2014 EN EL AMBITO
ADMINISTRATIVO, LABORAL Y LEGAL

Burante el afic 2014, en lo referente a los aspecios adminisirativos, laborales y legales,
la empresa se ha desenvuelio en un ambito normal logrando incrementar nuestras
fuentes de trabajo en un total 16 empleados, pasando de 31 empleados en el afio 2013
a 47 empleados en el afio 2014, con éste incremento en la estructura de la Compafiia
se ha podido generar mayor capacidad de servicic a nuestros clientes, lo cual ha
permitido obtener un incremento importante en nuestros ingresos.




d. COMPARACIOI\_I,DE LA SITUACION FINANCIERA Y LOS RESULTADOS ANUALES
DE LA COMPANIA CON LOS DEL EJERCICIO PRECEDENTE

- En el afio 2014 se mantiene 1a tendencia de crecimiento evidenciada en los
‘perfodos pasados; pasando de 743K que se vendio en el afic 2013 a 1.6MM que
es la facturacidn registrada en el 2014, refigjando un crecimiento importante del
53%:

- Los gastos administrativos sumaron 1MM y representan el 67% de fos ingresos,
resultando una wilidad operacional de 519K,

- No se registran ingresos no operacionales.

- Con relacion a los otros gastos no operativos el 2.4% de los ingresos se destind al
pago de intereses, estos gastos sumaron 44K.

- Adicionalmente, en el afio 2014 se generd un EBIT del 28.81%; buen indicador,
sobretodo comparandolo con ef EBIT obtenido en el afio 2013 el cual fue del
17,05%.

- En resumen los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacidn financiera de HISPAMODA S.A., al 31 de
diciembre del 2014 asi como de sus resultados y sus flujos de efectivo
correspondientes a los gjercicios terminados en dichas fechas, de conformidad con
Normas Internacionales de Informacién Financiera NIiF, establecidas y autorizadas
por la Superintendencia de Compartias del Ecuador.




4, RECOMENDACIONES A LA JUNTA GENERAL RESPECTO DE POLITICAS Y
ESTRATEGIAS PARA EL EJERCICIO ECONOMICO DEL 2015

- Dentro de las recomendaciones es garantizar estados de resultados a tlempo que
nos permita tomar decisiones oportunas para la compaiiia.

- Continuar con el correcto manejo y control de los costos v gastos para asegurar
que la Compafiia se mantenga en su tendencia de crecimiento.

Atentamente.
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