
IN FORM E DE GEREN CIA

Ib ar r a, 1 d e  m ar zo  d el 201 5  

Se ñ o r es.

JU N TA  GEN ERA L DE A CCIO N ISTA S DE LA CIA.

GM GCO M EX S.A.

De m is co n sid e r ac io n e s:

Co n sid e r o  im p o r t an t e  h ace r  u na r e f e r e n cia b r eve  al co n t e xt o  d el en t o r n o  e co n ó m ico  so b r e  el 

cu al Ecu ad o r  t ie n e  u n a co r r e lació n , d ad o  el f lu jo  d e e xp o r t acio n e s e im p o r t acio n es, así co m o  el 

co n t e xt o  n acio n al , el sist e m a f in an cie r o , n u e st r o  se ct o r  d e co m e r c ia l izac ió n  al p o r  m ay o r  y 

m e n o r  d e l azú car  y, p u n t u al iza r  la ge st ió n  d e GM GCO M EX S.A. en  el p e r ío d o  q u e  n o s o cu p a:

1. EN TO RN O  IN TERN A CIO N A L

Las p e r sp e ct ivas p o si t ivas p r e v ist as p ar a e l añ o  2 0 1 2 ,2 0 1 3  y  2 0 1 4  f u e r o n  d ism in u ye n d o  p ara el 

m u n d o  d esar r o l lad o , d eb id o  a la cr isis f isca l  y  f in an cie r a q u e  e xp e r im e n t an , lo s Est ad o s U n id o s, 

la U n ió n  Eu r o p e a, d e sd e  la cr isis d e l 2 0 0 8 . El cr e cim ie n t o  d el 2012  al 2 0 1 4  no  f u e  su f icie n t e  

p ar a m e jo r a r  lo s in d icad o r e s d e e m p leo , y  so lo  f u e r o n  algo  d ism in u id o s p o r  la act iva p o lít ica 

m o n e t a r ia  e st ab le cid a  p o r  lo s Ban co s Ce n t r a le s m u n d ia les. En est e  se n t id o  el in ve r sio n ist a 

p e r cib ió  un  e sce n a r io  d esm e jo r ad o  y  sin  q u e  su  co n f ian za se r eaf ir m e , al t e n e r  un cr ec im ie n t o  

q u e  n o  se su st e n t ó  en  f u n d am e n t o s de lar go  sin o  d e co r t o  p lazo , q u e en  cu a lq u ie r  m o m e n t o  

p u e d an  r ev e r t i r se  en  su  co m p o r t am ie n t o . Est e d e se n v o lv im ie n t o  d e las e co n o m ías 

d e sa r r o l lad as a f e ct ó  a las e co n o m ías en  d e sar r o l lo  a t r avé s de m e can ism o s co m e r c ia le s y 

f in an c ie r o s. Exist ió  t e m p o r ad as en  d o n d e  el r iesgo  se o b se r vó  m e n o r  y  se b u scó  u n a m ay o r  

r e n t ab i l id ad  q u e  o f r ece n  lo s p aíses en  d e sar r o l lo , p er o  cu an d o  las p e r cep cio n es se v o lv ie r o n  

n e gat iv as e st o s f lu jo s en  p ar t e  se r e ve r sar o n . De igu al m an e r a est e  m e can ism o  se am p li f ica  en  

la p ar t e  f in an cie r a , ya q u e  lo s r ecu r so s no  f lu yen  f áci lm e n t e  en  t e m p o r ad as d e n e r v io sism o  sea 

est o  p o r  un au m e n t o  d e la t asa, p o r  el au m e n t o  d e l r ie sgo  asu m id o , o p o r  la r est r icció n  t o t a l 

d e l f lu jo . Est o s r ecu r so s p ara A m é r ica Lat in a so n  a lt o s, est o  ha p e r m i t id o  au m e n t a r  el co n su m o  

y  el in gr e so  p e r  cáp it a, au n q u e  sin  m o d i f icar  la d ist r ib u ció n  d el in gr eso , p r e sio n an d o  el 

au m e n t o  d e  p r e cio s d e lo s in m u e b les, y  est o  es m ás v isib le  en  e co n o m ías q u e  no  t ie n e n  

in t e gr ac ió n  co n  el m e r cad o  b u r sát i l  m u n d ia l , ya q u e  so b r e d im e n sio n a el n ive l d e p r e c io s d e las 

v iv ie n d as y  p o r  t an t o  el au ge  d e d ich o  se ct o r , sin  e m b ar go , en  un e sce n ar io  de cr isis la 

r eve r sió n  p o d r ía se r  agu d a. Un cr e c im ie n t o  m u n d ia l f u e r t e  y  co n st an t e  r eq u ie r e  de 

f u n d am e n t o s e st ab le s y  d e lar go  p lazo , lo cu al so lo  es p o sib le  co n  r e f o r m as e st r u ct u r a le s en  

lo s p aíses d e sar r o l lad o s, q u e se co n cr e t an  en  el m ed ian o  p lazo . En el 2 0 1 4  est o  no su ce d ió  y 

p o r  t an t o  in clu so  lo s p r im e r o s m ese s d e l 2 01 5  se m an t e n d r ía  un cr e c im ie n t o  b ajo , ya q u e  las 

r e f o r m as f isca le s, la cr eació n  y  el b u en  f u n c io n am ie n t o  d e una ar q u i t e ct u r a f in an c ie r a  d e 

co n t r o l  so lo  se r ía p o sib le  e n t re  cu at r o  y  cin co  añ o s, al t e n e r  q u e  p asar  p o r  un p r o ce so  de 

so cia l izac ió n  co n  la p o b lació n  y  su s ó r gan o s e je cu t iv o s. En p aíses co m o  Esp añ a e It a l ia, se han  

t o m ad o  m e d id as r ad ica le s y  si la cr isis se ah o n d a est as d eb e r ían  t am b ién  p r o f u n d izar se  lo cu al



au m e n t a  la v u ln e r ab i l id ad  d e Eu r o p a y  d e l m u n d o  en t e r o . En el 2 0 12  al 2 0 1 4  se ha d ad o  ap o yo  

a d ich o s p aíses y  ést e  se m an t e n d r ía  en  el 2 01 5  p ara d ism in u ir  p o sib le s e sce n ar io s d e r iesgo .

Lo s r e t o s p ar a el 2 0 1 5  es cr e a r  p o l ít icas y  m e can ism o s co n f iab le s p ara r e st ab le ce r  el 

cr e c im ie n t o , f u n d am e n t ad o  en  co m p r o m iso s d e lo s go b ie r n o s d esar r o l lad o s, lo q u e  in f u n d ir á 

co n f ian za en  el in ve r so r , ad em ás se d eb en  cr e a r  " am o r t igu ad o r e s"  en  u n a ar q u i t e ct u r a  d o n d e  

lo s e sce n a r io s e x t r e m o s t en gan  b aja p r o b ab i l id ad  d e p r e sen t ar se  y si lo h acen  ex ist an  m e d id as 

d e m it igam ie n t o  a t r avé s de e st ab i l izad o r e s au t o m á t ico s, p ara q u e  el n e r v io sism o  q u e  aú n  se 

m an t ie n e  sea e l im in ad o . Se p r e ve r ía, en  Est ad o s U n id o s u n a r e f o r m a f iscal co n  lo s co n se n so s 

n e ce sa r io s p ar a d ism in u i r  el n ive l d e n e r v io sism o  y un co m p r o m iso  d e d ism in u ir  el al t o  

e n d e u d am ie n t o  a lar go  p lazo ; en  el caso  d e Eu r o p a se p r o p en d e r ía  u n a in t egr ació n  f isca l , y  un 

o r d e n am ie n t o  d e co n t r o l  b an car io  a n ive l d e un ú n ico  su p e r v iso r . La si t u ació n  d e Eu r o p a ha 

p r e sio n ad o  q u e  lo s go b ie r n o s e u r o p e o s h ayan  so l ici t ad o  d i r e ct am e n t e  f in an ciam ie n t o  a en t es 

su p r a n acio n ale s, lo q u e  se co n clu ye  q u e  in t e r n am e n t e  no se p u d o  o b t e n e r  e st o s r ecu r so s y 

p o r  t an t o  e l cr éd it o  in t e r n o  se est an có .

Para lo s p aíses d e A m é r ica  Lat in a q u e  gest io n an  f o n d o s d e est a zo n a, no  t u v ie r o n  m u ch o  

acceso  en  el 2 0 1 2  al 2 0 1 3 , d e la m ism a m an er a se p r evé  o cu r r ir ía en  el 2 0 14 . La p o lít ica laxa 

d el 2 0 1 2  d e lo s Ban co s Ce n t r a le s d e l m u n d o , se m an t e n d r ía  en  el 2 0 1 3  y 2 0 1 4 , p ara p a l iar  en  

a lgo  la p e r sp e ct iva  n egat iva d el in ve r sio n ist a, el Ban co  Ce n t r a l Eu r o p e o  se gu i r ía co m p r an d o  

d eu d a so b e r an a d e su s m iem b r o s, co n  el o b je t ivo  de d ism in u ir  su s t asas y m an t e n e r  la l iq u id ez 

d e l sist e m a . En Est ad o s U n id o s la Reser va Fed e r al (FED) m an t e n d r ía  su s o p e r ac io n e s p ar a 

m an t e n e r  b ajas las t asas so b r e  t o d o  las d e lar go  p lazo , p ar a q u e  el in ve r sio n ist a se vea t e n t ad o  

a in ve r t i r  en  el se ct o r  real an t es q u e  en  lo s b o n o s am e r ican o s, al igu al q u e  el co m p r o m iso  de 

ad q u i r i r  t ít u lo s r e sp ald ad o s p o r  h ip o t e cas a un  r i t m o  de U SD 4 0 ,0 0 0  m il m i l lo n e s p o r  m es. La 

in f lació n  n o  es p r o b le m a en  el m u n d o  d esar r o l lad o , ya q u e su  cap acid ad  in st a lad a est á su b  

u t i l izad a, su s n ive le s d e d e se m p le o  so n  a l t o s. El f u e r t e  cr e cim ie n t o  d el cr éd i t o  en  A m é r ica  

Lat in a, q u e  p r o b ab le m e n t e  ap o yó  la d em an d a, es p r o b ab le  no p u ed a co n t in u ar  al r i t m o  d el 

2 0 1 2  sin  q u e  au m e n t e n  las p r e o cu p acio n e s ace r ca d e la est ab i l id ad  f in an cie r a, es p o sib le  q u e 

h aya m e n o s cap acid ad  o cio sa y  m en o s m ar ge n  de cr e cim ie n t o  a m ed ian o  p lazo , lo q u e  p o d r ía 

t e n e r  p r e sio n es in f lac io n a r ias. Las t asas d e in t e r és a n ive l m u n d ia l se m an t e n d r ían  b ajas p o r  lo 

q u e  se e sp e r a r ía  un cr e c im ie n t o  d e cr é d it o  co m o  en  el añ o  2 0 1 4  p ara lo s p aíses e m e r gen t e s, 

d o n d e  el p r o b lem a in f lacio n ar io  no  ha t e n id o  a l t o  r ep u n t e ; t am b ién  d eb id o  a q u e  lo s Ban co s 

Ce n t r a le s t o m ar o n  m e d id as r e st r ict ivas en  su  m o m en t o  p ara n u e vam e n t e  d ism in u ir las al 

o b se r v a r  las n u e vas m e t as in f lacio n a r ias. El cr e c im ie n t o  de A m é r ica Lat in a p ar a el 2 01 5 , al no  

v isu a l iza r se  p r o b le m as f in an cie r o s, m an t e n d r ía  un cr e c im ie n t o  b asad o  en  un alt o  e m p leo , 

f u e r t e  n ive l d e cr e c im ie n t o  d e l co n su m o  in t e r n o  y  a l t o  n ive l de in ve r sió n  p r ivad a y p ú b l ica, sin  

e m b ar go  se p r evé  l ige r am e n t e  in f e r io r  al 2 0 1 3  Ch in a es un p aís im p o r t an t e  p ar a A m é r ica  

Lat in a d eb id o  a su  d e m an d a d e r ecu r so s, en  el añ o  2 0 12  al 2 0 1 4  e xp e r im e n t ó  u na n o t o r ia 

d e sace le r ac ió n  d e la act iv id ad  e co n ó m ica , d eb id o  al e n d u r e cim ie n t o  de las co n d ic io n e s 

cr e d i t ic ias (en  r esp u e st a al r ie sgo  de u na b u r b u ja in m o b i l ia r ia ) , el r e t o r n o  a un r it m o  m ás 

so st e n ib le  d e in ve r sió n  p ú b lica y  un d e b i l i t am ie n t o  d e la d em an d a ext e r n a .



Po r  m e d io  d e la p r e sen t e  y  en  e je r cicio  d e m is f u n c io n e s co m o  GEREN TE GEN ERA L Y 

REPRESEN TA N TE LEGA L d e est a Co m p añ ía d e n o m in ad a GM GCO M EX S.A. de co n f o r m id ad  co n  

el Ar t . 263  y  292  d e la Ley d e Co m p añ ías, e n t r e go  a U st ed e s el in f o r m e  an u al de act iv id ad e s 

e co n ó m icas y  so c ia les, p o r  el p e r ío d o  co m p r e n d id o  en t r e  el 1 de En er o  d e l 2 0 1 4  al 31 de 

d icie m b r e  d e l 2 0 1 4  co n  el sigu ien t e  co n t e n id o .

a. Par a su  co n o cim ie n t o  y  ap r o b ació n  ad ju n t o  lo s sigu ie n t e s e st ad o s f in an cie r o s:  Balan ce  d e 

Co m p r o b ació n  d e Su m as y  Sald o s, Est ad o  d e Pé r d id as y Gan an cias, Balan ce  Ge n e r al  y A n e xo s.

b. Se  ha d ad o  cu m p l im ie n t o  a las d isp o sic io n e s d e l D i r ect o r io  y  Ju n t a ge n e r a l  d e A ccio n ist as.

c. Se h an  p r e se n t ad o  las d e clar acio n e s d e Im p u e st o  a la Ren t a y se ha cu m p l id o  co n  lo s o t r o s 

im p u e st o s y  o b l igacio n e s de ley.

d. No  t e n go  p en d ie n t e  co n t r at o  a lgu n o  co n  la f u n ció n  p ú b l ica ni p r ivad a.

e. La co m p añ ía  se e n cu en t r a A CTIVA .

PA RRA FO  DE EN FASIS

D u r an t e  lo s p e r ío d o s 2 0 1 2  al 2 0 1 4  la co m p añ ía ha e xp e r im e n t ad o  un d e cr e c im ie n t o  

im p o r t an t e  en  est o s añ o s, t al es asi q u e  a p ar t i r  d e l m es d e m ayo  y  ju n io  d e 2 0 1 4  f u e r o n  su s 

ú n icas v e n t as y  d esd e  a l lí h ast a la f ech a d e l p r esen t e  in f o r m e  no  se h an  r e a l izad o  act iv id ad e s 

d e ve n t a segú n  su  o b je t ivo , la ge r en c ia  ge n e r a l  co n ju n t am e n t e  co n  los acc io n ist as de la 

co m p añ ía  act u a lm e n t e  se e n cu en t r an  d ise ñ an d o  un p o sib le  cam b io  de o p e r acio n e s a f in  d e 

q u e  la co m p añ ía  no  caiga r iesgo  en  m ar ch a no  p o r  su s r e su l t ad o s sin o  p o r q u e  a la f e ch a aú n  no 

t ie n e  un  h o r izo n t e  clar o  en  cu an t o  al n u evo  e n f o q u e  de su  o p e r at iv id ad .

Cave  r e ca lcar  q u e  a p ar t i r  d e ju n io  2 0 1 4 , ya no  se h an  r ea l izad o  co m p r as ni co m e r c ia l izac ió n  d e 

azú ca r  al In ge n io  San  Ca r lo s p o r  cu an t o  el p r e cio s de su  p r o d u ct o  p r áct icam e n t e  se e n cu e n t r a 

d e sf av o r ab le  a o t r o s p r o d u ct o s d e sim i la r e s car act e r íst icas, p o r  en d e  ya no r esu lt a a t r act iv o  a 

lo s accio n ist as m an t e n e r  est e  t ip o  de n ego cio .

Sin  o t r o  p ar t icu la r  d e  im p o r t an cia q u e  in f o r m ar  a U st ed es, les exp r eso  m is co n sid e r ac io n e s.

A t e n t am e n t e ,

A RQ . N O RA  M O RA LES 

GEREN TE GEN ERA L 

GM GCO M EX S.A.


