A los socios de
ANDINA Inflection Point Cia. Ltda.
Inferme de Gerente General a la Junta General Ordinaria de Socios

En mi calidad de Gerente General, cuyo encargo se me hiciera en afos
pasados, rindo este informe para que luego de su aprobacion forme parte del
expediente de la Acta de la Junia General Ordinaria de Socios,

Entorno Economico

Ecuador es un pais que depende importantemente de la evolucidon de la
economia mundial. La demanda de productos ecuatoriancs, tanto en volumen
como en precio, es determinante para el dinamismo de la economia local,
especiaimante de aquedlos productos primarios.

En =l 2013, la economia internacional mostrd mejores condiciones y una ligera
recuperacidn frente a los cuatro afes previos en los que se vio afectada por la
crisis desatada en el aflo 2008. Las medidas decisivas tomadaz por las
autoridades de politica econémica a nivel mundial asl como acuerdos
intarnacionales. especialmente en el sector bancario, lograron reducir los
riesgos mas inmediatos. A pesar de esto, todavia existen algunos obstaculos
para alcanzar una recuperacion solida y el crecimiento sigue sisndo débil y
desigual, varios paises han mejorado sus mercados financieros pero esto no se
ha wisto reflejado en la economia real o nivel de vida de sus habitanies. En el
2014, se estima que la economia mundial centinfe con este proceso de
recuperacion si se mantiene una cooperacidn IMernacional. Las economias
estadounidense y china juegan un papel importante en este proceso.

Durante el 2013, la Union Europes se vio afectada principalmente por las
necasidades de financlamiento de alguncs de sus paises miembros, sin
emibargo se eslima una ligera recuperacion para este ano, especialmente los
paises del este europeo. Los sectores en los que se prevé una mejora son los
de  senvicios de intermediacidon financiera, servicios profesionales v
administracidn publica. En base a estas proyecciones el FMI estima una tasa
de crecimiento en su economia de 0.95% para el ano 2014

En cuanto a EEUU, ol 2013 fuc un ofio do rcouperacion para asu économis
alcanzande una tasa de crecimiento de 1.6% aproximadamenta, impulsada
principalmente por los estimulos econdmicos de la Reserva Federal La
confianza en la recuperacidn se evidencia en los maximos historicos
alcanzados por las Bolsas de Valores de ese pals. De acuerdo al FMI sa
estima un crecimiento de 2.6% en su economia para el aio 2014,

La economia china, la segunda mdas grande del mundo, tuve una
desaceleracién comparada con los altos niveles de crecimiento de los Gltimos
afics, Esto debide a la ligera disminucifn de la demanda de manufacturas a
nivel intemacional, a pesar de eso, la tasa de crecimiento sigue siendo de las
mas altas a nivel mundial alcanzando 7.6% en 2013 y se espera que llegue a
7.3% enel 2014,



America Lating, por su parie, masted niveles de crecmiento promedio de 2, 7%,
dentro de este se desiaca la economia paruana que crecld an 54%. El
proemeedic de la region dependse mucha del comportamiento de |8 economia
brasi#era que-en &l ano 2013 crecid un 2.5%. De iodas formas, se estima que la
ragean latinoamericana siga con su tendencia pesitva y para ol 2014 alcance
una tasa de crecimiento de 3.2%

En tms Gitemos anos, &l crecimiento econdgmico en ei Ecuador se ha dado como
consecuencia de o importante wwersion ofgmada desde ol seclor publico ks
cusl ha impulsedo disiintos sectoree economicos, especialments el de i3
consfrecciin por los fondos destnados pera la construccin y mejoras de
vivierdas e infrasstructura del pals. De & misma forma, otros sectores comoe el
comercio, adminstracion poblica v suministro de servicios  lambién han
evidanciado on impartanté crecimiento. Para mamenesr los aftos nveles de
imeersion  piblica, =5 necesario que el estado cuente con los recursos
suficientes para hacerlo, esto: ha sido posible principaimente por loa altos
mgressos petraleroes v una mayer recaudacshn tribwtaniz,

El Servicio de Rentas Internas logrd un récord de recausdaciin el afo pasado,
512,758 millones, 51 500 millones adicionalea al afio 2012 segln decarationes
def direclor de esa entidad. Se estima que para el afic 2014 |3 recaudacion
Irbuiaria alcance varca da 514,000 millones.

Par ctra parte, 8 bamil de petrdleo alcanzd un promedio de 388 v se proyecta
que @ precio pars esie afio sea simiar segim la Energy Information
Adminsiraton de los Estados Unidos, en esie escenano no 58 espera mayor
incresmento de mgresos por este rubro,

De acuerdo. a cffas publicadas por el Ministeno de Finanzas, el estado
ecualomano alcanzd mgreses por 328,001 millones en el 2013, =in fomar en
cusnmta los ingresos por financiamienios. Por ofra parte, el Estedo pressntd
gastms de §31,080 milones, excluyenda la amorfizaciin de deuda y atras
chligacionea, Como consecuencia, & deficlt en & afo 2015 fue de 550658
millanes. Este délict elea los allos niveles de inveision en obra piblica,
segln las autoridedes. e prevé un defici similar para el ano 2014, en el cual
el Estado espera alcanzar une inversion pablica del 10% del PIB.

Sesier Interng

Si bren Ecuador mantizne su tendencia de crecimiento, el afto 2013 fue un ano
en el gue la economia del pals sufib un proceso de desaceleracibn con
respecla a afios antendres, como consetusncia, se estma una tasa de
cracimienio de 4 2% al clerre del 2013, de acuerdo a proyecciones del Banco
Cenfral dal Ecuador. La fasa de crecimiento previsia para el afio 2014, sera de
4 5%.

Sagun o Instiluto Nacional de Estadisticas y Censos (INEC), en el afic 2013 o
Ecuador tvo uwna mflacidn anual y acumulada de 2 70% frente al 4,18% de
2012, Elincremento del costo de vida en al 2013 fue el menar &n les ilimos
oeho afios e inferior 8 [ estmacitn oficial, Una inflacian tan baga puede ser un



reflese de gque-el 2013 fue un afio de menor actividad econdmica y por ends,
merar guidez. De esta manera, Ecuader 32 ubicd en 2013 como & segundo
pais con menaor tasa de inflacién de ia regidn, sobo auperado por Colombia eon
1,94 % y con nivelas inflacionarios menores a ioe da Perl o Chile, 52 espara un
comporamisehto similar para el ano 2014, el Banco Cenfral estama una tasa de
infizcion de alfededor def 3.2%.

Por su parte, el ghupo de los alimentos, que conssituye pooo menas de @
tercera parle de los articulos de |a caneeta del IPC v representa el 25% de
ponderacion dal indice, axperimentd una varacibn anual de apenas 1,52%, es
dacir, por debajo de la infiacién general anual. Este comporamiento tamben
puede, on parte, explicarse porgua ol afc pasado no ae registraron fentmeanos
ralurales que impacien significativamenta en & oferta de afimantos.

Como consecuencia de log importantes niveles de crecimienio an loas diimos
afies, ta lasa de desempleo ha logrado legar & menos del 5 0% en el afe 2013
y 52 estima que esie indicador ee mantenga para el afa 2014, El desaflo estard
an reducir el subempioo gue es de 43.4%, 3.8% mas que el afic 2012, ssgun
datos dal Banco Cenirsl del Ecuador.

El comiz de la canasta basica famiiar que incluye 78 productss, en diciembre
de 2013 se obicd en 3820 8 frente a un Ingreso famillar, con 1.8 perceptores,
de 5838, es decir S27.3 por debajo, altangando una cobertura del 95.6%
seqin el reporte del Indice de Precios al Consumidor (IPC). El Gobiamo
mantiens su poliica de consisntes incrementos =l salario. bésice con
Intencién de igualar In canasta basica con kos ingresos familisres. E! salario
basmo para ef 2014 g2 incrementd de 5318 2 5340 v a5 asi gue en enero y por
primiera vez en 32 ofos, los ingresos familiares superaron el costo de |a
canasts basica en 56 40, es deor, 52 oblve una coberlera dal 101%.

Sacior Externo

En el 2003, el Gobsmo continud con polificas  restrictivas para les
mportaciones con el fin de incentvar e consumo ¥ crecimiento de la
praduccion nacional. Le meporiacikin de automdvites confinda con cupos o cual
ha resultado en un awmento en los predios de los mismos, ademas de una
canga impositiva gue =2 ve reflsiada en los valores de fa maldoula La
impartacion de celulares lambién presentd una restnccidn, asignande cupos @
insentvandd el mciclaje do teléfonos usados

Entre lag resolscionss establecidas en el 2013 por & Comitd de Comerto
Exteror, se encuenira la Resolucidn N° 116 emifida en noviembre Esta
resolucion controversial. establece mayores confroles previes a la importacidn,
incluyendo un Cerfificado de Reconocimients INEN como importador, ef cual
debend ser prasentado Junbo con la Dedclaracion Aduanera para loda mercancla
-embarcada, sl provocd upd impedanie reduccidn a las imporaciones,
especialments en el mes de diciembre

Sin: embargo, desde diciembre, no-soio el sector importador enfrents diversas
trabas. Ante esto, &l gobiemo resolvid exonerar ded cumplimiento de [ norma a



las materias primas pasa produccion y axportacion y ampliar 2l plazo a agquelios
sectores que se comprometan a producir mas locamaente, en una clana medida
en favor de una Sustitucidn de Imporaciones, Come o sefald & Minisire
Coondinadgor de Produccon, Emplen y Compeditividad . esta resolucion traerla
comsigo B meduccion do mids de USSE00 milleihes en impartaciones, booguoes
majoraria & déficit curmercial del pals hasta en en 60%, agregando ademas gue
la Fesclucion luvo un efeclo estralégico para lograr acuerdos entre el sechor
pubico y privedo parg empezar a producs lecalmente.

Las exporaciones contindan con una tendencla crecients: La padicipacion gue
tiernen los diferentes producios de exportacidn se mantiens simidar & los anos
anterores. El patrdles congana su protaganisnsa en |as exportaciones, esguido
por @ banano y el camardn El crecimiento del valor de las exportaciones
petroleras a2 debe princpalments al facior precio, va gue al anafzar el volumen
de barriles exporados no se encuenta una mayor vanacion, La Baknza
Comercial Patrolesa, prezentd un salde nele de 38028 milones; 3.9% mencor
que al afia 2012, 38,351 millones, La disminucitn esth dada por tacaida del
wahar unitsnia promedio del barl de petrdles en 2.68% v por el auments en las
impartaciones de Combustibles y Lubncantes, tanto en cantidad (tonsdadas
mésfricasz] el 16.1%, comooen valor FOB, 11.7%

En loa dltenos cuslro afios, ias importaciones de bienes de consumo, materas
primas ¥ hienas de capital fueron mayores gua las exporiaciones no patroleras
def pais, lo qua genera una balanza comescial deficitarka de 31,084 millones en
20713, saido que al sor comparado con ef oblenide en el aho 2012, F441
imillanes, representa un incrementa-en 5643 millones,

El snaismis demuestra que el Gobierno administra las imporacicnes v gue el
petrdlen &5 @l principal rubno de exportacion, Los precies internacionalas def
pobdles han pesmilds gue los valores absdlutos de exportaciones. clezcan
aomsiderabiemente. Para & aho 2014 w2 espera que el precio del bami del
enedo arenie se manienga en los mismos niveles ded ano 2013 Hay gue fomar
&n cuenta que existen aun varos campos por ser adjudicados, sin embamo no
e @aperd un mayor crecimenta an el volumen de exportecian. Este fenameno
sipnifica gue hay un desequilibrio serio de la balanza de pagos que hay gque
resolvar; no con rastricciones y medidas pasa-arancalarias para conireer las
Imporaciones. sing promoviendo ol mayor ingreso. de dédares a k& econombs
U provengan de un increments de tas experiaciones de bianes v servicios ast
cora di Inwessiin  Extianlera, nversionkstas que tenen gl rospetar la
Constiugion y las diferenies leyes existentes en el pats.

Las exporlaciones ecuslorianas heeta el mes de noviembre del afo pasado,
porsy parts, slcanzaron US522. 764 milones FOB, leego de exparimentar un
cracimiento anual de 4 24% an valar y de 5 28% en velumen, creciminka anual
mEyer en valor, pero menor en volumen en relacidn al regeirado en el mismo
perlodo de 312, Las exporiaciones petroderas fuvieron un crecamiento anual de
1,8% en velor ¥ de 4,4% an volumen. Sin ambarga, kze ventas al exterior no
petroleras ragistraron un crecimiento en valor mayor al expersmentado en el
voduman, 9.2% en valor v 2.3% en volumen. Para esto, 3 noviembee de 2013,
con unt 57% las voritas polroleras bagron wn punio porceniual su pardicipaciin



diol totsl de exportaciones, Les exporiaciones ho petroleras, goe astan

pe e un 8% por productos iradicichales como banano, camaran,
oo, atin o cald, wo vioron inlluenciadng por & crecimients en 17, 5% en valar
de |as gxparincionoy frwdicionsles.

Migntras que pod su parcds, & verta 8l extenor de producios no tradiconates
luve um mayor incremenic en volumen gue en valor, de 7.3% y 265%,
respeciivamante. @l camandn, la frula y el caté elaboragos fusron kos productos
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crocimianio dg @e aaporiacionss scuatonianas es folalmente madecuaddo v hay
gue adoptar politicas gus permisan incrementar sustancialments esta warmable:
Hasta noviembre del ano pasado, las impoftaciones crecieron al coble de
wisinoidad QLS K aXpONATIONES

Asl s8 aprocs guo por cada dbinr de ncremanto &n las exportaciones. s
mportaciones crecen an LISS1 B0 Hey una lendancia de gue ias mportaciones
crezcan mils rpdamenia que ks eaportaciones. Este lentmeno hay que
reschverio o forma sntaiactonia y n0 lomando medidss que reginingan les
imporiscones. Estas nuuiticoonos solo dan reauliados en & muy corio plazo,
peig @ problema del desequlibio do i balanza de pagos no €3 de conto plars.

Junto & esto mmbién s podria concretar, despus de siete afios. on acuesdo
comarcial con la Unign Cuiopea (UE), Hay que tener en cuenta que esis aio &5
el Wtimo an gque o otorga @ Ecuador el acceso al Sisterma General de
Prelsencias Plus (S0F+) con el que la mayorka de las exportaciones a Europa
entran con poeferencias orancelartas. confiamos y esperamos que e gobiemo
maconal Begue a un foliz scuerdo con la UE que benelficiaria, no =oio & los
exportadones privadas cousonancs, sino & B economia en su conjumlo. 5i no
s llegam @ un scuscdo con la UE, al sactor exerno y la economiz an sy
conjumo esirarian & anfrenfar una siluacion muy dificll Que podia orear
condiciones ne adosundas para el desarrolo del Ecuador

Reserva Intornacional da Libre Disponibilidad (RILD)

Lo RILD or of afio 2019 rafejs un importante crecimiento del 75.6% ($1.678
milanesy con respecio ol Bfo anterior, alcanzando 54,367 millones. Esta
dilprancin s@ aldbuys o qus en el Gfimo timestre del ado 2012, Ia RILD
disminuyd por pages panvdlenies & proveedores del Estade, cosa que en el
2013 ne s ovidancia

Rizsgo Pains

El mdicados inbemackonal de resgo pais (EMBH) para & Ecuadar, sé Ubxd &h
530 puntos ol clere del sfio, ciffa que viene disminuyendo sostenidamente
degde dickembre 2010, cuando @@ aprosimadamente 950 punios, ©na
rsducchin dol 44 0%,



Al comparar al Rlesge Pals de Ecuador con otron palses de la regidn, se pusda
obaerear gue @ pals he acortado i brecha fronte ol Riesge Pais promedio de
Latinoamérica que fue de 402 punios al cierme del 2013 Por ofra parte,
Ameniina y Venezuela contindan con altos niveles de Riesgo Pals reflejando
cifres supenores a los D00 y 1000 punicos respeciivamants. Por su parte Bragil,
Coiombia, México y Pend se manbenen en un ringo qus bordes los 200 puntos

Sector Fiscal

El 2043 fue un afio ricord en cuanto @ recaudwcion bibutana por pare del
Serncio de Renlas Iitomas (SRI), aleanzando $12.758 millones, 51,600
millonae (+13%) ndetonales al afo 2012, El arganiemo resalia que en loa 7
anins dal actual Goblene se han recasdado 380,881 millenes, mientras gue an
ko5 € afos pravios 88 recaudd $21.995 milonea, Lo meta de recaudacion para
el 2014 pa de 513,840 millones. Enfre s fubros que mas sabresalen estan ol
Impuesto & & Renta (IR) y & impuesto al Valor Agregada [IVA), amboa
cracieron 10% frenie al ano anteror. La suma de estos dos tibietos alcanza
38020 milones. corca dal 83% del foinl de l recaudaciin (R rubig
mporante &4 8l Impuesio a los Consumos Eapecisies (ICE) gue alcannd ung
mumwmma 12.2% ndicionales respacio al 2012,
impuestos & cigarniiog, paseosns y bebidas  aicohdlicas,
principaimenie Lhudahlbm“m&eﬂmm:h
Sakcda de Divisas (150, -3% respecto al 2012, Segin las auionidades. esto
rmmeponde & 6 smpliscion del crédito tributano para las exportasones. E1 BRI
explioa que loa procesos doe recaudacibn &8 miden vn todos los sectores de 1a
economia y denots que en iodas las dreas ha existido un crecimianto.

Presupuesto Genorsl dol Eztads

El Prasupussto Ganaral dal Estades (ejecitado), presentd un céfict de 5-5,000
refiones &l came del afo 2013, segin ciffas del Minsteno de Finanzas. Esta
cifra 5 GNoo veoss Mayor a la egstrada en 3012, 5-588 milones. y més alta
e los 3 afos enledicres junlos A pesar de que o peesio del petrdleo en
promedo fue de 386 por bamd, by autordades afeman que of defict se debe a
Ia sits inwersitn pibéca Para cubrr «f déScll, ol goblemo acudid a incrementar
& financamienio gque logd a casi §5.300 milonos. El prncipal acieedor es
China, pais que et ol pincpal proveedor de fecurses para Ecuador, |a deuda
con gste pals ploanza corca de 54,500 milones hosta el 2013, De acuerdo al
Prasupuestt Ganaral del Estado, el défict para al afc 2014 sera similar al
derficlt roal dal ano 2013 En afics anfasores s presupusstaron Séficiis mes
Slos va que s conkcieraba wn pracio de bared de petrdden bastante mene al
raal

L= deuda publica ot &n funcion del PIB tuvo un comporiamiento decrecenis
Fasta ol @to 2000, on &l cual 38 produgo una conliaccdn tel valor de la misma
Posisvicr 2 ete ano, al vakor de b douda piblics he lenkio una tendenca
creciente hasta ubicorss en 522,729 milohes en ol 2013, Ib que represents un
Z5% aad P nominal



L douds axterna como porcantaje del PIB mantuvs una tendencha decrecnie
rasetn il oo 2012, Pars ol 2013 representa una mayar progarcidn frente al PIG
pasando de 18% a 0% La tendencia decrecienie de los dfimos afos ha side
pouble gincias al importinie checimbento gus ha tenide el PIB.

La Banca Privads

Comlonmada por veinte v cuatr nstibuconss: (incheyendo ef Banco ol Pacifioo),
cuming &l afa 2011 con una desacsleracidn de sum aclividades pero
manisnsndois stda, solvente y iguida. En melaciin al fondeo de i banca
priveda y las colocaciones, 08 depdsiios regisiaron un Maye CcrecIEenio
anual, con una kass da 11, 54%, frenks o de carlera bruta de apenas 54000

hal ol nvel de intormodiacsdn fnancers, que efies B proporcsn de
caplacionss transfonmadas en ordditos, baid de 75.0% en 2012 2 73.3% en
2011, Da ssta manera. (o rakenirackin en la evoluciin amsal de b caner de
crédidn pwndencmds decds 2012 se aceniio mas an of afo 2013, produ=tio ea
pano do un men crecimento de & bgecer en s economis. asi como de
diversas medidas tomadas desde & poder pabhics, teniendo un FEYr impacts
s ciinciin de Mutves fmpuestos para ol seclor fizados en kb ley promulgada a
fnatcs S0 2012, Pox =
desempeno poco salistaciong; la ChUsers\User\Pictures\2014-04-21 1N\ 7 C
cordraccion 'y la de vivienda ha modesiaments Slecadon o8 35, Que
comparmndo con s inflacdn anual de 2013, muesian un crecimiando en estos
sogmenios muy bao Indusive 8 caférd de comsumo, gue en perodos
poansdos crocia & 1asas sobee & 20°% anual s incrementt apenas-en T,8%,

Ll tasa corcana ol crocimierto nomnal dal PIB. El finenciemiento destinado al
beciol productive {manufaciura, agnoufiura, industrie, Sursmo, construccidn,
Iindusineg, entré olias) presentd en ambio el mayor incremento, con una tasa
enum de 13,07%.

Nusestra Emprosa

Er ests entomo de cambios acelerados, o sector famaciutico v
o pooalments @ necionsl ha seguide expeciants el desamollo de la llamada
mainz productive, 6 scalitucidn de preducios impordados por kos fabrcadas
lopaimante, dsdo gue b indusing s& encusntra en ol ojo del huracan al lamarka
il potdeme, ndustria de ensamblaje  Se sigue fomentando por parte diol
goeblomo of fortalecimienio de la empreza  estatal ENFARMA EP, no
degmsmcamos | politics da implaniar la sustitucién da s matriz poductva
para promover los componentes nacionales, 8 loable. pero en el casa da la
industin nocional de (anmacos, 58 quiers aniqeilar esta matr: productiva
nmcoonal y crear un ente monopiico odeado de un imponents sbsalubismo
camonglal,

A medingos de esle aile se esparaba la comocaiona a la segunda subasta
Iveina corporative paie [ adgquisicion de farmacos, & estade ha promovido ya
con amplincinss da o contralos existentes ¥ hasta |2 emisién de este informe
no culEte Aotclas ceferns sobie asta posible compra. De todes maneras &



empresa se encuenbiz bajo el cumpliméento de todos los requisitos para
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\al moderado y

- ~ - — sequimos con
la distribucsdn ce producios farmacduticos de  algunos  laboratorios,
destacandose Laboratonos GM de la ciudad de Guayaquil.

Por lo expueste, compleme presentar los estados financiercs por el afo
tarminado al 31.12.2013, Jos mismos quo en sus partes relevantes indican:
Actives Totales USD 28 457,25, Capital Sccial USD 19.786.24, Ventas Netas
USD 30.507,07, Resullade del Ejercicio USD (-) 8,330.91, a la |uz de las ciras
propongo a los sockos seguir en el negocio con la finalidad de akcanzar los
objetivos trazados

Er el ano 2013 Is ampresa ha contratado personal en relacion de depandencia;
no existe ninguna deuda pandienta tanto con el IESS como con el SRI, asi
tammbién con lerceros y que no s& hayan reconocido y registrado en las cuentas
de la empresa

Los estados financiercs y demas documentacion se encuentran a disposicién
de |os sefores socios en [as oficinas de Ia empresa.

Agradezeo @ conflanza de 103 socios y colaboracion del personal, sin ello no

Guaydqui, 28 de marze de 2013



