INFORME DE LA ADMINISTRACION A LA JUNTA UNIVERSAL DE ACCIONISTAS DE LA
EMPRESA VEERMODA S.A. POR EL EJERCICIO ECONOMICO DEL ANO 2016

Sefores Accionistas de:

VEERMODA 8.A.

En Quito, a los 24 dias del mes de Marzo del 2017, dando fiel cumplimiento de las disposiciones de
la Ley de Compafiias, en mi calidad de Gerenle General y Representante Legal, me permito poner
a su consideracion el Informe de la Gestién realizada por la Administracién de VEERMODA S.A.
durante el gjercicio econdmico del afio 2016.

1. ENTORNO ECONOMICO Y POLITICO DEL ANO 2016
ENTORNO ECONOMICO

E} Ecuador enfrentd el desafio de adecuar su estructura econdémica al nuevo contexto internacional
con el fin de recuperar la senda del crecimiento en el mediano plazo y proteger los importantes
avances sociales logrados durante la bonanza petrolera. En este proceso, el pais también enfrentd
el reto de preservar la estabilidad econdémica, aungque es claro que hubo un periodo de bajo
crecimiento y de movimiento de factores desde sectores menos productivos hacia l0os mas
productivos. Por el lado fiscal, fue fundamental fortalecer la eficiencia y progresividad del gasto
publico.

Segin el estudio de la comisién econdmica para américa latina y el caribe (Cepal), indicté que la
economia del Ecuador tendria un decrecimiento del 2.5 por ciento.

En el mes de julio el Banco Central del Ecuador, seiiald que en el primer trimestre el producto
interno bruto (PIB) decrecié en 1.9 por ciento con respecto al cuarto trimestre del 2015 y al cierre
del aiio se reflejd un decrecimiento del 1.7 por ciento con respecto al afio 2015,

A continuacion se detalla cuadros comparatives de la evolucion del PIB de! periodo 2016 versus el
pericdo 2015,

En el segundo trimestre de 2016, el PIB de Ecuador, mostré una variacion trimestral (tt-1, respecto
al primer trimestre de 2016) de 0,6% y un decrecimiento inter-anual de -2.2 (t/t-4, respecto al
segundo trimestre de 2015). Grafico 1
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La variacion interanual {t/t-4) del PIB fue de -2.2% para el segundo trimestre de 2016; en este

periodo, el VAB Petrolero registré un crecimiento de 7.4% y el VAB No Petrolero decrecid en 3.1%.
Grafico 2.
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Las actividades econdmicas que presentaron mayor contribucion fueron: Las actividades
econdmicas que presentarcn un mayor crecimiento (tt-1) fueron: Acuicultura y pesca de camarén
{16.7%); y Suministros de electricidad y agua (9.0%). Grafico 3
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ENTORNO POLITICO

A la caida del precio del petrdleo, apreciacién del dolar, devaluacidon monetaria en los paises
vecings y reduccion de ingresos por exportaciones (unos 11 mil millones de ddlares -42% entre
2015 y 2018), este afio se sumaren los efectos de un terremoto devastador de 7,8 grados de
magnitud que dejé pérdidas por unos 3.300 millones de ddiares; y el pago a empresas petroleras
por fallos judiciales internacionales.

2. PROYECCIONES ECONOMICAS PARA EL ECUADOR Y EL MUNDO ANO 2017
PROYECCIONES ECONOMICAS ECUADOR

El indicador mas importante en la actual coyuntura, y que es tomado en cuenta en todos los
andlisis econémicos que circulan en el pais, es el del precio internacional del petrdleo. El pais
depende en gran medida de los ingresos petraleros y esa cifra es basica para entender la situacion
econdmica. En ese marco, estudios de consultoras internacicnales sostienen que, dado que hay
una sobre oferta de crudo en el mundo, los bajos precios del petrdleo podrian durar los préximos
15 afios. Con relacién al crudo ecuatoriano, por el que llegd a pagarse hasta USD 100 por barril, se
estima que no se cotizard en el 2016 en mas de USD 40 por barril, que es el precio que fue
considerado para la elaboracion del Presupuesto General del Estado,




Los inconvenientas para cubrir el financiamiento publico, la falta de inversion privada vy la caida del
precio del petrélen, han propiciado una situacién en la que es dificil mantener los niveles de
crecimiento de afos anteriores.

PERSPECTIVAS DEL PRECIO DEL PETROLEO

El 1 de enero entrd en vigencia el acuerdo de la Organizacién de Paises Exportadores de Petroleo
{OPEP) para reducir la produccién diaria de crudo vy asi estabilizar el precio. El acuerdo tiense una
validez de seis meses, pero puede ampliarse por un periodo similar. Ecuador, el pais mas pequefio
del grupo, debe reducir en 26 000 barriles diarios su produccién. Eso significa que la produccion
diaria de petroleo del pais debe bajar de 549 000 barriles diarios, que se registraban hasta cctubre,
a 522 000 hasta junio préximo. El Gobierne aln no explica ¢como lo aplicard. Teniendo en cuenta
que el desempeio de la economia local e internacional depende de manera directa de la evolucion
“del precio de peirdleo.

En materia, fiscal, se espera que la recaudacion tributaria mantenga la misma tendencia que en los
ultimos afios, ubicandose en 13.400 millones de délares en el 2016, Los dos puntos adicionales al
impuesto al valor agregado (IVA} regira hasta junio del 2017. La Ley de Solidaridad por el
Terremoto aumenté la tasa del IVA del 12 al 14%. Esta contribucién, que esta vigente desde el 1
de junio de 20186, se introdujo para atender los gastos generados por el terremoto del 16 de abril.
Hasta el 22 de diciembre (2018) pasadc se recaudarcn USD 3295 millones.

En materia de comercio exterior, desde el domingo 1 de enero del 2017 regira el acuerdo comercial
con la Unién Eurcpea (UE) que se ratificd en diciembre del 2016 y que implica la eliminacién de
aranceles para la importacion de productos como licores, materias primas, bienes de capital, etc.,
asi como para la exportacion de flores, brocoli, banano, entre otros. Esto también tiene otros
efectos, como la eliminacidn del cupo a las importaciones de autos o el desmontaje de las
salvaguardias en junio de este afio.

Por otro lado, para febrero del 2017 se tiene previsto que las 465.619 onzas de oro -que conforman
parte de la reserva nacional- que el Banco Ceniral del Ecuador invirtié en Goldman Sachs regresen
al pais, segin el contrato de la transaccidén. Casa adentro, Ia banca debera repatriar capitales y los
emisores de tarjetas de crédito adaptarse a nueva normativa sobre cobro de intereses.

Finalmente, se espera que la profundizacidon del cambio de la matriz productiva siga teniendo
incidencia, dentro del plan de gobiermno central 2013 —= 2017, lo que también repercute en el
dinamismo de la actividad econémica.

En general lo que se preve para el afic 2017 esta fundamentado en analisis predictivos de ciertos
organismos nacionales e internacionales, tales como:

El FMI prevé que el crecimiento promedio de la region sera de 1,2%, superando asi la cifra
negativa de -0,6% del afio 2016. Sin embargo a dicha fecha no presentd una cifra puntual para
Ecuador. La ditima proyeccién que realizd el Fondo fue en septiembre del 2016, a propdsito del
financiamiento del IFR por USD 364 millones por el terremoto. Ahl sefialé que Ecuador decreceria
2,7% este 2017,

La Corporacion de Estudios para el Desarrollo, CORDES, segun Boletin Monetario Semanal
(BMS), la semana pasada, a través de la compra de papeles emitidos por el Ministerio de
Finanzas, el crédito aumentd en $ 416 millones, que en |z actualidad equivale ya al 5,5% del PIB

Ecuadoer necesitara unos USD 5 300 millones en financiamiento en el 2017 para cubrir parte de su
gasto publico y pago de deuda e intereses de afios pasados.




Revision impuestos

+ Bajo las actuales condiciones tanto el anticipo de impueste a la renta como el impuesto a la salida
de divisas son tributos que generan distorsiones.

+ El anticipo tal como esta concebide es un gravamen al giro del negocio, no a sus beneficios.
Frecuentemente el rango de contribucion de las empresas no es de 22 sino de 33-35 por ciento,
pudiendo ser ain mas.

« EI ISD de 5 por ciento es un obstaculo para atraer inversion extranjera; también tiene un efecto
arancelario.

Salvaguardias

El comité de comercio exterior {COMEX) decidié el 26 de octubre del 2016 reducir las
salvaguardias de las subpartidas con el 40 por ciento y con el 25 por ciento. Los primeros
ingresaron con el 35 por ciento de sobretasa. Se trata de alrededor de 1386 subpartidas que
involucran una amplia gama de productos, entre carnicos, alimentos enlatados, materiales
decoralivos y para ta construccién, herramientas, equipos electrénicos, etc.

La disposicion del Comex también reduce la salvaguardia del 25% al 15% para un grupo de
alrededor de 390 sub partidas. La mayoria de articulos bajo este dltimo grupo involucra textiles,
prendas de vestir y calzado. La medida, sin embargo, dispone que se mantengan sin alteracion las
subpartidas que actualmente llevan una sobretasa del 156%.

Combinadas con los acuerdos “voluntarios” de restriccién de importaciones y las certificaciones de
calidad INEN, ha generado un desequilibric en la oferta y demanda de mdltiples productos, con un
efecto en precios y sobrecostes.

PROYECCIONES ECONOMICAS PARA EL MUNDO ANO 2017

El Banco Mundial, en un informe puablico , asegurd que tras los bajos niveles registrados el afio
pasado con posterioridad a la crisis, para 2017 se prevé un 2,7 por ciento de moderada aceleracion
en el crecimienio econémico mundial, en un contexto en el que disminuyen los obstéculos a la
actividad de los exportadores de productos basicos en los mercades emergentes y las economias
en desarrollo, al tiempo que se mantiene sélida la demanda interna entre los importadores de
productos béasicos en los paises emergentes y en desarrollo.

Segun gl informe del Banco Mundial de enero, Perspectivas econdmicas mundiales, en las
economias avanzadas se espera que el crecimiento repunte hasta el 1,8 por ciento en 2017. El
estimulo fiscal en las principales economias y, en particular, en Estados Unidos podrfa generar un
crecimiento interno y mundial mds rapido que el previsto, aunque una crecienle proteccion
comercial podria lener efectos adversos. Este afio, el crecimiente en el conjunto de los mercados
emergentes y las economias en desarrollc deberia recuperarse hasta un 4,2 por ciento respecto
del 3,4 por ciento del afio que acaba de finalizar, con un aumento moderado de los precios de los
productos basicos.

No obstante, la incerlidumbre derivada de la orientacién de las politicas de las principales
economias ensombrece esta perspectiva. Un periodo prolongado de incertidumbre podria dilatar el
lento crecimiento de la inversion que esta refrenando a los paises de bajo, mediano y alto ingreso.

En el informe se analiza ¢l preccupante debilitamiento que ha experimentado recientemente el
crecimiento de la inversion en los mercados emergentes y en las economias en desarrollo, que
representan un tercio del producto interne bruto a nivel global y aproximadamente fres cuartos de




la poblacién mundial y de los pobres del mundo. El crecimiento de la inversidén disminuyd al 3,4 por
ciento en 2015 respecto del promedio del 10 por ciento regisirado en 2010, y es posible que se
haya reducido otro medio punto porcentual el afio pasado. ’

La ralentizacion del crecimientc de |a inversion es, en parte, una correccion de los elevados niveles
previos a la crisis, pero también es reflejo de los cbstaculos a los que han tenido que hacer frente
las economias emergentes y en desarrollo, como precios del petréleo hajos (para los
exportadores), menor inversion extranjera directa (para los importadores de productos basicos) vy,
de manera mas general, las cargas de la deuda privada y el riesgo politico.

3. SECTOR TEXTIL

En materia productiva, esta industria es la tercera mds representativa de la manufactura nacional,
aportando con mas de 1.040 millones de délares al PIB nacional. Ese agregado nacional que
aportan textileros y confeccionistas ecuatorianos representa el 7,5 por ciento de la industria del
pais.

Sin embargo, su importancia no radica exclusivamente en la generacion de valor agregado en las
fabricas textiles y de confeccion, sino también el encadenamiento productivo que tiene con 29
sectores productivos primarios, secundarigs y terciarios.

Si bien en la actualidad, el sector productor textil ha legrado diversificar su produccion por medio
de la elaboracion de productos provenientas de todo tipo de fibras como algeddn, poliéster, nylon,
lana y seda, existe preocupacién debido a la fijacién de aranceles a la importacion de bienes de
capital necesarios para sus procesos de produccion.

El golpe mas duro para la industria textil, luego del cierre de Venezuela, fue en el 2015 la caida de
las compras de la CAN, gque pasaron de 44.6 a 10.8 millones de ddlares en el 2016. Para el 2017
se espera que esta cifra retorne a su antigua gloria, por cuenta de 1a eliminacidn parcial del arancel
de proteccidn a la industria impuesto hace un afio y medio.

Las siguientes representaciones graficas muestran el comportamiento del sector textil tanto en las
Exportaciones como en las importacionas realizadas en el 2016:
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4. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS Y SITUACION ECONOMICA, ADMINISTRATIVA Y
FINANCIERA.

a. CUMPLIMIENTO DE OBJETIVOS PREVISTOS PARA EL EJERCICIO ECONOMICO DEL
2016

En lo que respecta a objetivos presupuestarios, la Compafiia cumplié los objetives de ventas en un
porcentaje cercano al 105,78 %. A pesar de las proyecciones que se tenian para este afio y el
aumento del IVA de 2% por e! terremoto la compafiia pudo cumplir y sobrepasar los objetivos
planteados en el presupuesto.

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

Cabe indicar a la Junta Universal de Accionistas, que todas las disposicicnes tomadas por
este organismo, han sido cumpiidas a cabalidad por la Administracién.

En el mes de Abril, se ha designado al Lcdo. Ivan Lara Bastidas para que funja como
Comisario de la Compaiiia para el ejercicio correspondiente al afic 2016.

Asi como también, se designé a la Compaiiia Auditora Russell Bedford para que actie
como nuestros Auditores Externos para el ejercicio correspondiente al afioc 2016.

¢. HECHOS EXTRAORDINARIOS DURANTE EL EJERCICIO DEL 2016 EN EL AMBITO
ADMINISTRATIVO, LABORAL Y LEGAL

Durante el afio 2016, en lo referente a los aspectos adminisirativos, laborales y legales, la
empresa se ha desenvuelto en un &mbito normal, con relacién al ambito laboral, nuestras
fuentes de trabajo aumenté en un total de 1 empleado, pasando de 48 empleados en sl
afio 2015 a 49 empleados en el aiio 2016.

d. COMPARAQIpN DE LA SITUACIC').N FINANCIERA Y LOS RESULTADOS ANUALES DE
LA COMPANIA CON LOS DEL EJERCICIO PRECEDENTE

- En el afio 2016 se mantiene la tendencia de crecimiento evidenciada en los periodos
pasados; pasande de 11MM que se vendié en el afic 2015 a 11.3MM que es la
facturacién registrada en el 2016; reflejando un crecimiento def 2.88 %:
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- Los gastos administrativos y de ventas sumaron 2.3MM que representan el 20,8% de
las ventas, resultando una utilidad operacional de 812K.

- Dentro de los otros ingresos no operacionales por valor de 108K, el 47% estan
representados en la ingreso por notas de abono recibidas por cambios de precio, taras
y diferencias en caja.

- Con relacién a los otros gastos no operativos el 1.5% de las ventas se destina al pago
de comisionas por tarjeta de crédito, el 1.52% al pago de intereses y el 1,85% otros
gastos del exterior (comisidén de compra}, estos gastos sumaron 614K.

- Adicionalmente, en el afic 2016 se generd un EBIT del 3%; inferior al EBIT obtenido en
el afio 2015 el cual fue del 4%;

- Enresumen los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de VEERMODA S.A., al 31 de diciembre del 2015
asl como de sus resultados vy sus flujos de efectivo correspondientes a los ejercicios
terminados en dichas fechas, de conformidad con Normas Internacionales de
Informacién Financiera NIIF, establecidas y autorizadas por la Superintendencia de
Compaiiias del Ecuador.

PROPUESTA SOBRE EL DESTINO DE LAS UTILIDADES OBTENIDAS EN EL
EJERCICIO ECONOMICO.

- De conformidad con los estados financieros de la compaiila ésta ha generado durante
el ejercicio econdmico 2016, luego de la reparticién de utilidades a trabajadores y pago
al impuesto a la renta; la junta general de accionistas respecto a las utilidades, los
accionistas han dispuesto de manera unanime a repartir el saldo restante por concepto
de dividendos a favor de los accionistas de la compaiiia.,




5. RECOMENDACIONES A LA JUNTA GENERAL RESPECTO DE POLITICAS Y
ESTRATEGIAS PARA EL EJERCICIO ECONOMICC DEL 2016

- Mantener un control y seguimiento de las productividades de cada una de las tiendas.

- Proseguir con el adecuado manejo y control de nuestros inventarios y taras.

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

6. CUMPLIMIENTO

La Compaiiia ha cumplido las leyes de propiedad intelectual que le son aplicables.

7. CONCLUSION

Finalmente, pongc a su disposicién [os balances de la Compafiia para su revisidn y
aprobacion, agradeciendo por la confianza brindada y por el apoyo a mi gestion.

Atentamente.

]

AZCAME "Z)RE CIA. LTDA.
Gerente G ral




