INFORME DE ADMINISTRACION DE
LA COMPANIA ALFAVIAL S.A.

Quito, 26 de Marzo del 2015

Sefiores Accionistas:

Dando cumplimiento a las disposiciones legales vigentes, presento a Ustedes el
informe anuali de Administraciéon de Ia compaiiia ALFAVIAL S.A.
correspondiente al ejercicio econémico 2014.

1. INFORMACION MACROECONCMICA

El crecimiento de¢l pais, segin el Banco Cenfral del Ecuador y la Cepal,
correspondienie al afio terminado 2014, fue del 4%, porcentaje que corresponde
a la estimacion oficial planteada a principios de afio, con lo cual, el promedio de
crecimiento de la economia ecuatoriana cn ¢l periodo 2007-2014, se sitha en el
4.3%, mayor a la media del contexto de paiscs latinoamericanos. Sin embargo, se
cstima una desaceleracion para el corriente afio 2015, especialmente debido a la
caida de los precios de petrdleo y a la apreciacion del délar frente a las divisas de
los pafses con las que el Ecuador comercia. Sin embargo, un clemento
fundamental es la ya persistente baja inversidn privada y la marginal inversion
extranjera. En el caso de ésta dltima, muy probablemente tengamos para el cierre
del afio una cifra cercana a Ja de afios anteriores, es decir, alrededor de los $638
millones anuales, monto absolutamente msuficiente para promover mayor
crecimiento economico. La inversion societaria local se redujo a US$1.189
millones de délares. Si la inversién publica no se acompafa de inversion privada
interna y externa, ¢l crecimiento econdmico se torna fragil y poco sostenible.,

El flujo de remesas se mantuvo constante cn términos absolutos, bordeando los
US$2.500 miilones de dolares.

La balanza dec pagos termind el afio 2014 con un superdvit cercano a los
US$2.150 millones de dolares, pero el desequilibrio de! scctor externo se prevé
que se complique para cl presente afio 2015 y el déficit fiscal no mostrara
grandes cambios frente a los afios anteriores. En el primer caso la balanza
comercial muestra un nuevo deterioro, con un déficit de $720 milloncs de
dolares, sin embargo de lo cual esta cifra implica un mejoramiento superior al
30% respecto al afio 2013, La balanza no petrolera fue de $7.612 millones, muy
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parecida a la del ailo anterior, manteniéndosc también la petrolcra pricticamente
en los mismos niveles que el 2013, con $6.885 millones. A diciembre de este afio
no sc ve que csto mejore. 1.as restricciones a las tmportaciones, como se ha
explicado  multiples veces, no va a resolver el problema.

Fl desbalance fiscal dada la dificultad del gobierno en encontrar todo el
financiamiento que requiere muy probablemente muestre un déficit cercano a los
$8.000 millones siendo éste un problema menor comparado con €l peso del 56%
de la inversién publica.

El empleo adecuado crecié al 49.28% y el desempleo cayo del 4.15% al 3.80%,
convirtiéndose el Ecuador en unos de los paises con menor indice en cste
renglén. En cuanto a la capacidad adquisitiva del salario, con una inflacign del

3.67% durante el afio 2014, ¢l ingreso familiar se situd en US$646,30
mensuales, por encima de la canasta bésica.

Para el 2015 se prevé que la economia crecera, en el mejor de los casos, a una
tasa similar al 3.8% del 2013 aunque es més probable que el ritmo sea algo
menor por los desequilibrios no resueltos y la poca presencia de inversion
privada adem4s del estancamiento, hacia la baja, del precio del petrdleo.

II. LA COMPANT{A:

1. La Administracién de la Compafiia ha actuado con total apego alaley y a
las normas estatutarias, asi como a las disposiciones de la Junta General
de Accionistas.

2. Los objetivos previstos por la Compafiia para el ejercicio econdmico del
afio 2014 se han cumplido satisfactoriamentc.,

3. Durante ¢l ejercicio econdmico materia del presente informe no se han
producido hechos cxtraordinarios que merezcan una referencia cspecifica.

4. Los libros contables de la Empresa, demuestran la sifuacion financiera de
la Compaiifa al 31 de diciembre de 2014 tal como lo establecen las normas
vigentes.
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5. Con relacién al ejercicio 2014 ios resultados son los siguienies:
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Detalle Valor

Ingresos 2014 Tinancieros £ 2,103,805.97

Ingresos Tributarios 2014 $ 2,103,622.57

Utilidad Financiera 2014 § 385624.68
| Utilidad Tributaria 2014 §  377,085.53
| 15 % Trabajadores § 56,562.83 ]
22% SRI 8 70,757.24

Reserva Legal 3 25,830.46

Utilidades No Distribuidas por
| ajuste NTIF y Reinversién y VPP $ 8,539.15

Salario Digno 3 -

Utilidades Disponible Accionistas | $  223,935.00 |

6. La Compafiia cumple cabalmenie con las normas sobre propicdad
intelectual y derechos de aufor vigente en el Ecuador.

7. Finalmente, pongo a su disposicion los estados financieros de la
Compaiiia para su revisién y aprobacién, agradeciendo por la confianza
brindada y e! apoyo a gestidn.

Atentamente,

Ing(@celo Herdoiza Guerrero
Gerente General
ALFAVTAL S.A.




