INFORME DE LA ADMINISTRACION A LA JUNTA GENERAL DE
SOCIOS DE LA EMPRESA “ALIMENTOS TAWA S.A”
POR EL EJERCICIO ECONOMICO DEL
2015

Sefiores Accionistas de:

ALIMENTOS TAWA S A,

Cumpliendo con las disposiciones de la Ley de Compa¥iias en mi calidad de Geremte General
pongo a s¥ consideracion el nforme de Iy Gestidn realizada por la Administracion de lo

empresd durante el efercicio econdmico 2.013.

L- COMPORTAMIENTO DEL ENTORNG POLITICO ECONOMICO

La evolucisn del crecimienty del PIB nacional b pavado de 3, 7% en 2014 0 0,4%6 en 20135
Lsto desaceleracidn se ha debido o lu brusca catda de los precias  del petrdleo, ticiada en
el wltimo trimesire de 2014 y o fortalecimiento del dolor fremte a las demds monedas que
tiene comercio nuestro paly que ho abaratade las importaciones y encarecido las
exporiaciones.

La produccion nacional de crudp en ef periodo 2010-2014 habia venido incremenidndose
o wrnx fosar promedio aemal de 3,5%, Sitn embargo la produccion entve enero-noviembre 2015
disminuyo 2,2% con relacion a igual periodo de 2014, Segiin ef BCE, la disminucién de Ia
Droduceidn se asocia con la caldy de fos precios del petroleo en el mercado internacioral,
gque hizo gque el Gobierno modifigue las irversiones en el sector y recorte la produccion,
priovizando los campos mds rentables o con menores costos de produccion,

La delicada situacion del mercado de uno de nuestros principales productos de exportacion
se ha detferiorado oim mds, pues se incremento la oferia de crudo en un millén de barriles
diarios por el regreso de Irén al mercado, v o pesar de Ia posicidn de Arabia Saudita,
Venezuela, Rusio y Octar de mantener los niveles de produccion, se prevé gue los precios
bajos de crudo se mentendrdn en el corto plaze. '




Inflacidn. La inflacidn o diciembre de 2015 Hego a 3,38% {comparade con 3,67% en
diciembre de 2014). En el periodo comprendido entre los afos 2010 y 2013, el nivel de
inflacidn del pats ha sido en promedio 3,78%.

Segin of reporfe del BCE, la inflacidn del pals fue mids baja del promedio de 4,15%
registrado en un prupo de 16 paises analizados, en sy mayoria América Latina,

SECTOR EXTERNO

Baianza Comercial. Al analizar el saldo de la balanza comercial con los datos cortados de
enero-noviembre de cada afio, tncluido 2013, se observa que to redvuecion del déficit que se
habria logrado en 2014 gue fue solo de § -109,72 millones Hegd a soviembre 2015 a § -
2.028, 29 millones, debido a fa dvdstica reduccidn de la balonza comercial petrolera que fue
del 61%.

Ef importante deferioro en la bolanzo comercial o finales de 2014 Obligo ol Gobierno a
profundizar las medidas adoptadas sobre comercio exterior de resiricciones arancelarias y
cuotas de imporiacion implemeniadas en 2014, Esta medida calificada de emergencia por la
caida de los precios del petrdleo y la apreciacion del ddlar, determino la aplicacion de
sobretasas aroncelarias entre 5%y 45% sobre 2.964 subpartidas que afectan a 32% de las
importaciones. La organizacion Mundial de Comercio  (OMC) autorizd la aplicacidn de la
medidie en ochubre de 2015, v dodo su cardcter de temporal con vigencia de 15 meses,
conocio también el cronograma de su desmantelamiento, que inicio en febrero del presente

~

(IF,

Otro aspecta tmportante en los termas comerciades es o rafifeacion del acverdo comercial
alcanzado con la Unidn Europea wna vez que se obtuvo el benepldcito de los socios de In
Comurnidad Anding, Colombia y Pertl, se espera gque enire en su plena vigencia en el segundo
semestre de 2076, fuego de fa aprobacidn del Parlomento Furopeo.

Inversion extranfera Directa (IED). Elregisiro de IED en el periodo enero-septiembre
2015 lHegd o § 516,26 millones, monto superior en § 73 millones of flujo que se obtuvo en

el periodo de 2014, Coma varios emalistas hon destacado retteradamente, la IED que ha
atraido el pofs no ha represemtodo wn flujo imporiante de recursos.

ISECTOR MONETARIO ¥ SISTEMA FINANCIERO|

Reservas internacionales (Ri), oferin monetaria v Kquidez foval, EI nivel de RI cerra en el
201 3 conun saldo de § 2 495,96 millones (8 3.949,07 millones en 2014). En e Ecuador fas
reservas Intermacionales sirven para cubriy o emivion de moneda iraccionaria em
cirenlacion, las reservas bancarias del sistema financiera privado depositadas en el BCE y
los depdsitos de la bavica patblica.

La liquider toted o diciembre 2015 Hegd o § 39.598, 53 millones, v lo guidez total se redigo
-1 3% en 2015,




Capraciones del sistemg financiero, cartera y volumen de crédito. A diciembre de 2013, fas
captaciones del sistema presentaron un decvecimiento amud de -10,7%, con wn saldo de
29.210,86 millowes. El comportomiento de los depoyitos en el sistewa finemciero refleja
directomnente el desarrollo de la actividad econdmica Bl comporiamiento de la cartera por
vencer, que a diciembre de 2015 Hegd a § 25.602,7¢ mitlones con una reduccion de -4,5%
respecte @ 20014, vesponde o la estrategia de Ias instituciones financieras porproteger la
liguidez del sistema

Morasidad de la cartera. Lo desaceleracion de la actividad econdmica y ef comportamiento
de los depdsitos, gue han limitado la disponibilidad de recursos para la concesidn de erédito,
han incidido en los resultados de fa banca en los ltimos ofios.

A 2015 el indice de morosidad deteriord y se ubicd en 3,66% a diciembre para todo el sistemo
bancario. Exta sifuacion se oviginaria por fa desaceleracion de las aetividudes productivas
3y comerciales, Ia menor disporibilidad de ingresos de las familfias y los primeros efectos
sobre el emplen de la recesion economice general,

SECTOR FISCAL

Ingresos. Por la cafda de los precios de petroleo, a diclembre de 2015 los ingresos
petroleros represeptaron solamente 11,1 % (I8.5% al2014) de los ingresos registrados que
Jueron de 32034449 millones (8 2038036 millones en 2014). Se debe destacar ef
comportamiento de los ingresos no petroleros, impulsados basicamente por el mejoramiento
¥ la profundizacion de la recaudacion tributaria

Gastos y déficit. Las cifias de gastos a diciembre 2015 llegaron aun total de $ 241 49,1 3
miflones, regivirondo una reduccion de -9,9% respecio of afio anterior. Las reducciones mds
importantes se han dado en gastos de capital (-30.3%) y transferencias (-30,8%). Los rubros
de pustos corrientes y alros gastos hwvieron disminuciones minimas de 3,3% y, por el
contrario, los rubros de compras de bienes y servicios y de sueldos tuvieron incrementos de
20,4% y 16,2%, respectivemente. Bl déficit registrado a diciembre de 21 0F alcawnzd fa cifra
de § -3 804 64 millones.

Déficit por comercializacion Inferna de derivados de petrédleo. Bl monto mds significativo
del subsidio, cercano a § 2 mil millones, se lleva el didsel, seguido por el de la nafta de alto
octemo que bardea log § 1400 wmillones. De enero a noviembre del 2015 el monto tofal del
subsidio Nepo a 1.662,12 millones, lo que represemic una reduccion de -54,4% del monto
del adio anterior.

A partir de octubre de 20135, Petroccuadar establecio wna elevactdn mensual de dos centavos
por galdn en Ia vemta de gasoling super hosta igualar su precio ol nivel de los ofros
distribuidores y, ademds, informd su infencion de trasladar of secior privado sug estaciones.
Asimismo, o fines de abril de 2013, Ia Agencia de Regudacion y Control de Electricidad elevd
ia tavife de energia eléctrica pora el secior comerciol e indusirial. Finalmente, ef inicio de




la produccion de energia de Ins hidroeléctricas, que entrarian en operacion estfe aflo, hard
que se elimine la importacion de combustible para la generacion termoeléctrica gue ha
demandado el uso de ingentes recursos fiscales para atenderia.

Mavimicnto de la deuda piiblica. La devda piiblica total, extre 2011 v noviembre de 2015,
pusd de § 14.361, 79 millones a § 32 84750 millones, lo gue implica un crecimiento de
123.6% en el periodo. Este incremento se explica por el comportamiento de la dewda externa
publica, que hobia terido un crecimiento moderado promedio de 12% en 2001 1 2012, que
crecio luego a 158.8% el siguiente afio y en 2014 crecid 36.1%.

La deuds piiblica, en su proporcidn con relacion of PIB ha ido aumentando y pasé de
representar 18.4% del PIR en 2011 o 33.2% a noviembre de 20135, porcentaje que se acerca
al limite porcentual de 40% permitido por la Constitucion.

En el sector fiscal, el Gobierno par la pronunciada reduccidn de ingresos de caja, por lu
edida de los precios del petrdleo y la apreciacidn del dolar, ha aplicado medidas de corio
plazo come la bisqueda y la contratacion de mayor endeudamicnto, el uso de lo liguidez
imterna, la entrepa de activos estatales a cambio de recursos frescor v la reduccidn de
subsidios.

Mercade Laboral Los indicadores laborales presentados por el INEC, en Ia Encuesta
Nacional de Empleo, Desempleo y Subempleo a diciembre 2013, sefiglan que, o nivel
nacional, el empleo gdecuado es de 46,5% de lo poblacidn econdmicamente activa, fo que
representa waa dismimicion estadisticamente significativa de 2,8 puntos porcentucies con
respecto al 49,3% de diciembre de 2014, El empleo inadecuado nacional fie de 48,1% en
diciembre de 2013, en comparacion con 40,7% del mismo periodo de 2014, es deciy, un
incremento arial de 1,4 puntos porcentuales. Finalmente Ia tasa de desempleo nacional a
diciembre de 2015 se ubicd en 4,854, con una variacidn de I punto porcentual respecto al
3.8% de 2014, que es estadisticamente significotiva,

'I—EERSPECTIVAS GENERALES PARA 2016

Para 2016, ef Bance Central del Ecuador (BCE) efectud una prevision de crecimienta de la
economia del pais de 1%, provostico mds optimista que el de los orgamismas internacionales
MEnCIonados.

Segin los orgamismos multilaterales, las proyecciones del crecimiento mundial para fos
proximos afios muestran bojas tasas de expansidn, apoyadas por la lenta recuperacion de
fay economios desarvolladas. A esto se suma el bajo erecimiento del comercio mundial, cuvo
vofimmen se espera que crezea 2,5% en 2016, y se vaticing que lox precios de las materias
primas se mantendrdn en los valores registrados o fines del afio mwterior. En el ambito de
los mercados finumcieros se espera que se tomen mds complgias las condiciones de




disportbilidad de flujos financieros por fa menor liquidez global y un graduad cumento del
costo de fos recursos.

En el 2015, se aprabd un presupuesto para 2016 con ung veduccicn de 17,.8% y con la
aplicacidn de supuestos mds realistas con relacidn al offo anterior, y se emitié fa Ley
Oredrica de Incentivos para Asociaciones Pithlico-Privadas y la inversicn Extranjera (Ley
APP). Estos dos hechos hacian prever ef apove de la inversion privada para superarla. Sin
embargo, las provecciones del mercado de petrdleq evidencion que el equilibrio de la oferta
¥ la demanda tomard mayor tiempo en definirse. De hecho, el precio de referencia WTI a
fines de encro de 2016 fue de § 33,631l crudo local se vende con castigo), por Io que el
precio de § 35 por barril del presupuesto lucirlo demasiado optimista.

Por ofro lado, taito para cubrivy el cicrve del presupuesio de 2015 como pave el
Sfinamcianiento del déficit del presupuesto de 2016, que Hega a § 6.600 millones, se torna
imperative la comtratocion de endeudomiento externo que en la actualidad ex escaso v de
alio costo.

2- CUMPLIMIENTO DE OBJETIVOS PREVISTOS PARA EL EJERCICIO
ECONOMICO DEL 2.015

El efercicio econdmico 2015 represertto para Ia empresa un crecimiento en los niveles de
prodhiceidn del 25%, apalancade en la Hneo de extruidos que generavon el 45% de los

ingresos de g empresa.

Las lineas de produccion de Conguil dismimpe sy wivel de participacion en tavnto gque la

iinea de chifles, debido a Ios resultados arrojados se descomtirawo

Los miveles de participacion de las Hneos de produceion se muestran en la siguiente

grdfica
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PARTICIPACION POR LINEAS DE PRODUCCION
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La empresa ha experimeniado wn crecimiento sostenido de los niveles de produccidn, sin

embarpo ef margen de comribucidn se ha ido deferiorando del 21,61% al 17,54%, este

resultado no pude compararse debido a gue las lineas de produceion han sido

refornmdadas con Ia finalided de gavemtizar mayores venias en funcion de lus preferencias

de los consumidores. Un resumen de los cuatro iiltimos periodos se muestra a

contipuacidan:
KILOS PRODUCIDGS 163,358 a1, 106 1030180 216,422 '
INGRESOS S RO2OTT | FE7I 870 | F 697,227 | § B43,449
COSTOS VARIABLES | 5 099,266 | $ 476,395 | § 383,218 | § 695

F 102,800

§ I97, 4584

§ 147,970

GASTOS DE VENTAS FRI606 | 367,253 | $05.988 | § 44,003
GASTON

ADMINISTRATIVOS $24 142 | $28177 | §46,557 | §27,350
RESULTADC ($39,508) | §12,293 | (¥ 87,181} | (% 61,863)

Otro aspecto a considerarse es que los costos fijos se han incrementado en relacidn con ef

#Htimo periodo como resultado de wna mayor mversicn en mantenimiento de los equipos

producio del deteriovo suftido por el incremento de las niveles de produccidn.




Los principales indicadores de ejercicio financiero muestran:

1. Lo liguidez de Ia empresa es menor a I por lo cudl enfrema suevos financiamiento 5
pova cumpliv sus obligaciones o corto plaze generadas por la provision de materias
primas.

2. Ef capital de trabajo es negativo, su operacion se jinancia con capital de terceros.

3. Kl wivel de imventarios ex elevads por Io cual lo empresa dnicomente cuentea con 20
centavos para cumplir sus obligociones de corto plazo.

4. La remtabilidad bruia es del 1,99% que no genera los fondos necesarios para las
actividades de administracion v vemtas requeridas pora la comercializacidn del
portafolio de producios

5. El endeudamienio Hega al 56.5% empleado pava la adgquisicion de materias primas.

o Log niveles de roracicn de inventarios son altos debido ol aprovisionamiento por

volimenes en importaciones ¥ meterial de empague.,

INDIC ADORES FINANGIEROS
CONSOLIDADOS Cic - 2015

Actiio corrlents f Paska comente T o _?4 '
Capital de tratajo {an USD) % {118,169.03)
Prueba dcida

Margan bruta f ventas 44
| RIDA -7.38%
ROE =76, Aoy

E‘as'rvn § Botive total
Pasive f Patrmanio
Paslva f Vantas

T

Ehtrlrmnl:mﬂmoT
Capital social f Aol tatal

astns operativosfifentas o

. hwentarl ds _________ R 5
Fotacion proveedores (dias) 15




3.- CUMPLIMIENTO DE LAS DISPOSICYONES DE LA JUNTA GENERAL
DE SOCIOS

Cabe tndicar a Iy funta general de socios, gque todas los disposiciones fomadas por este
organisime, han sido cumplidas a cabalidad por ly administracion de Alimentos Tawa S.A.
Se ha prestado toda su colaboracion para que los controles contables y legoles se cumplan
o cabalidud. Los archivos de corvespondencia, ast come los libros de lav Actas de fumias
Generafes v Acciones y Acciowistas, comprobantes gue respaldon los movimientos contfobles
¥ los libros de contabilidad se archivan, se conservam y se flevan de conformidad con las
disposiciones legales. Los bienes patrimoriales de la compatila que formean sus activos fijos
se encueniran bien conservados y cumplen cown los fines pava los cuales fueron adguividos,

en concordancia con el obfeto social de la compaiiia,

4.- RECOMENDACIONES A LA JUNTA GENERAL RESPECTO DE
POLITICAS ¥ ESTRATEGIAS PARA EL EJERCICIO ECONOMICO DEL
- 2.015

La administracidon recomienda evaluar el portafolio de producitos, para establecer miveles
de produccidn mas remtables, ew todas las fineas y evifar gue la empresa dependa de la finea
Muerdes extruidos.

Arentoamente.

;,,.-— e frm—"
Datid Veretwra Almbida
(PERENTE (FEN
ALTAENTON TAWA S A




