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Sefiores Socios:

De conformidad al requerimiento de la Junta General de Socios de Arbusta Cla. Ltda. y las
regulaciones legales de operacion de empresas en nuesiro pals, presento a Usledes el Informe
de la gestibn que corresponde al ejercicio econdmico del afio 2017.

a) Aspectos Generales

Arbusta Cia. Ltdo. cumpleafios en el 2017 su trigésimo tercer afo de actividad desde su
establecimienio como compafiia, y durante esle ejercicio los resultados alcanzados son
razonablemente satisfactorios, Agrisabe C. Ltda. y Florquin S.A. fueron fusionadas con Arbusta
hace siete afios y se han logrado resultados positivos de esta operacion. El objetiva se esta
fusién fue el lograr una empresa mas sélida operacionalmente e igualmente con capacidad de
ofertar una mejor opcién de producles florales.

El ambiente en el que la empresa dasarrolla sus actividades en esle periodo, es el de una
extrerna compelencia y aparte de esto las secuelas de |a crisis de las economias de paises
mercades todavia se dejan sentir, especialmente se debe mencionar el caso ruso y europeo, que
no recuperan un estado de normalidad en el lado de la demanda.

El mercado del exterlor se caracteriza en este momanto, como un mercado de compradores en
general, para la produccitn floral en el mundo entero, significando esto mayor presion sobre los
precios que en general lienden a ser muy volatiles, especialmente por el hacho que la flor que no
es abscrbida por los mercados en calda trata de ser colocada a cualquier precio en los mercados
que demandan flor. Se debe mencionar asi mismo gue la presion dzl mercado por un producto
de mayor calidad se ha Incrementado igualmente.

Sin embargo podemos decir que la depreciacién que se ha venido dando en los ditimos meses
del délar frente a ofras monedas ha hecho mas competitiva nuestra flor en mercadas europeos.

Es de notar que Colombila, el principal competidor ecuatoriano se estima que ha depreclado su
moneda (peso calombiano) lo cual ha elevado su competitividad en los mercados florales del
mundo en afos anteriores, Esto a nivel del 2018 esta revifiéndose

A continuaclén presentamos el grafico del comportamiento del peso colomblano vs délar por los
tltimos afios.

Estcs valores son muy relevantes ya que permiten medir de alguna manera la competitividad del
sector flores colombiano, principal competencia ecualoriana, en el mercado internacional.
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Se debe afiadir que Africa a través de Kenla principalmente va tomando mayor participacion en el
mercado de rosas, especialmente europeo, por su competitividad de costos. Esto ha hecho que
la praduccion floral de paises eurapeos se vea afectada severamente, puesto que esta
produccién esta siendo trasladada en forma significaliva al Africa. Igualmente cabe mencionar
que la producclién africana ha tomado ventaja de |a situacion econémica en Rusia y ha ganado
una participacidn importante en el mercado floral de ese pals.

Los niveles de eficiencia requeridos en los aspectos productivos, gerenciales y de mercadeo son
altamente demandantes al momento, pueslo que la utilizacion de recursos debe ser medida y
adecuada, y los niveles de productividad general de la empresa igualmente deben ser los mas
allas posibles.

Un factor critico que se ha establecido en el negoclo de produccidn y exportacion de rosas es el
de la "correcta” mezcla de variedades que se praducen; el marcado en general cada vez mas
intensamente requiere de nuevas variedades, que tengan una debida aceptacién por parte de los
compradores, |a empresa demanda de mejores resuitados agrondémicos y esto genera la
necesidad de un programa de actualizacion varietal permanente y en este aspecto Arbusta ha
renovado, duranie el 2017, aproximadamente el 7% de su superficie, incorporando algunas de
las variedades de rosas més demandadas y que esperamos provean de un mejor
poslclonamiento de la empresa a nivel mercado; consideramos que para mantener una
actualizacién que vaya mas en linea con la demanda del mercado se deberla tener tasas
bastanle supericres al 5%, pero este pardmetro dadas fas circunstancias financieras del negocio
es lo que se puede mantener.

La empresa en virtud de las exigencias legales en cuanto a sistemas de informaci6n, ha
implementado las normas NIF de infermacién financiera en el 2012 con lo cual la empresa
cumple la normativa contable en este sentido

Iguaimente, y siguiendo lineamientos estratégicos establecidos en el CMI (Cuadro de Mando
Integral) de la empresa, se ha iniciado un programa de evaluacién y reemplazo de las siembras
hidropdnicas, que han cumplide un ¢iclo superior a los § afigs, y que muestran resultados
variables en cuanto a resultados esperados en el cuitivo de rosas.



Este programa se lo mantiene estable al momento, dada la alla demanda de fondos en cuanto a
la infraestructura que se requiere para desarrollar esta técnica de cullive y se evallia la
posibilidad de no expandir adicionalmente a lo existente més hectéreas de este sistema de
cultivo.

Debemos aadir que Arbusta ha incorporade a su oferta florar variedades de la linea de rosas de
Jardin, que consideramos pueden ayudar considerablemente a generar resultados superiores.

Cultivo hidropénico



" Costos en Perspectiva Rosas (por tallo).-
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El costo unitario de tallo producido por ARBUSTA en el ejercicio ea de U§ 0.2724, lo cual le
peosiciona a nivel de un producto con costos razonables a nivel de producclén. Aunque se dehe
mencionar que seé ha logrado disminulr la tendencia alcista de los costos de los dltimos arios y se
ha mejorado en relacién al afio precedente



b) Andlisis del Ejercicio

La empresa logra un nivel de ingresos para el afio 2017 de U$4.472.000 que significa un
incremento dal 3.5% con relacién a los ingresos del afio precedente. Esta variacion se explica
por los siguientes factores:

1) Ligera mayor productividad
2) Precios unitarios estables

Con relaclén al facter de preductividad, la empresa vendio en el exterior durante 2017,
17.750,000 tallos de rosas, esto s un 6% mas de tallos con retacidn al pericdo precedente, pero
considerando dreas que estdn en renavacion. La produccién exportable de la empresa esté
llegando al nivel cuasi optime y fundamentaimente se debe mejorar ain més en productividad y
ofrecer mayor alraclividad de clertas variedades que se producen, pero no se pueden vender y a
deficiencias productivas per se —algunas de ellas criginadas en una climatologla desfavorable- a
nivel de la gerencia de produccidn y mercadeo se estan tratando de eliminar o atenuar.
lgualmente cabe sefialar que la demanda en general se ha vuelto mucho mas especifica.

El programa de reemplazo de variedades ha hecho que una mejor mezcla productiva sea
ofertada al mercado, pero no en su totalidad.

Resumen de Exportaclones Comparativas Afio 2017 (tallos exportados rosas)
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Estos resuitados son razonablemente satisfaclorios, ya que hay una variacién en el velumen
exportado del 0.2%, y corresponden a una demanda mejor manejada; la compelitividad de |a
empresa a nivel de costos unitarios ha mejorado {hay un decremento de coslos unitarios ~por
tallo producide-). Un factor clave en este resultado ha sido en el sector floricola: el recurso
humane. Se debe establecer que de continuarse por parte del goblerno una pelitica de
incrementos salariales tipo 4-7% anual en pocos afias el seclor se verd dlezmado.

Se debe establecer que la empresa cuenta con una estruciura administrativa mas sélida, sin
embargo esta representa un impaclo adicional a nivel de los Gastes Adminislrativos, que debe
ser absorbida por una mayor eficlencia en la produccién o con un recrdenamiento de los
procesos, se ha enfalizado el 4rea de control de calidad en este esfuerzo.

La inversién requerida para expansiones o suslilucion varletal se lo hace con fondos proplos y
financiamiento de proveedores.

Hay que menclonar que durante el afio 2017, la empresa realizd inversiones limitadas a menos
de U$ 100.000 en el mejoramiento de las plantaciones e infraestructura producliva y de
comunicaciones.

TENDENCIA DE INVERSION

Los elementos fundamentales de la inversién en el sector floricola constituyen:

1) Infraestruclura de produccion ! invernaderos, plantaciones, sistemas de riego/
2) activos fijos en comunicaciones y mejoras de Infragstructura producliva
3) Equipos para mejora de eficiencia administraliva

Ejemplo de Inversién...




Principales Indices.-

Liquidez 1.57 AUMENTA

Relacion Dauda / Aclivos 31.05% DISMINUYE
Relacidn Patrimonio / Activos Fijos 1.34 AUMENTA
ROA (Retorno en Activos) 3.8% DISMINUYE
ROC (Retorno en Capital) 5.71% DISMINUYE
Crecimiento de Activos 2.23 % AUMENTA

Estructura de Coslos

Seftalamos a continuacion los costos en délares de la operaci6n en sus rubros

ESTRUCTURA COSTOS (000°'s)

AGROQUIMICCS $ 381.8
MANO DE OBRA DIRECTA $§ 10704
MANO DE OBRA INDIRECTA $ 2814
LEASING b 800.0
COSTOS INDIRECTOS $ 595.5
EMPAQUE $ 449.7
DEPRECIACION $ 167.5
GASTOS ADMINISTRACION $ 378.9
GASTOS VENTAS $ 156.8
GASTOS FINANCIEROS $ (155.1)
TOTAL $ 42269

Se debe considerar que esio representa un aumento del 6.2+% con relacién a los coslos y
gastos del pericdo precedente (2018).

El costo de produccién por tallo vendido para exportacion duranlte el ejercicio es de 0.27+
U$hallo, con costes de empaque; cabe nolar que los mayores incrementos de costo absolutos se
han dado en la segunda parte del afic, correspondiendo estes a la tendencia marcada por la
inflacién general del pals y sobre todo el elemento salarial de tanta importancia en la actividad. El
fenémeno de las alzas salariales implica una inflacién general en todas las lineas de coslos de
nuestra operacion,

Una referencia importante es que €l costo de produccién en Colombia oscila entre U$ 0.24 y 0.26
per talle, tendiendo a la baja, marcande con esto una alerta de nuestra baja de compelilividad en
la Industria. Como ya se menciond esto también se debe a factores monetarios en el vecino pais.



Se debe expresar que el costo pals es un slemento muy relevante de esta situacion, Esto como
se ha comentado se ha agravado por la crisis internacional que ha afectado al mercado de las
flores

Sin embarge el factor fundamental del incremento de coslas, ya que la adminisiracién ha podide
mantener los costos a un nivel adecuado en términos generales, es la productividad por hectarea
efecliva (exportada), esta se ha visto afectada por factores climaticos adversos y la capacidad de
venta.

Con la estrategia de sustilucion varietal que ha seguido Arbusta, el nimero de hactdreas en
produccién efectiva baja y los costos unitarios suben. En este afio venidero se planifica una
gustitucién anualizada de 5% de |a superficie y se tratard de alcanzar una productividad de
650,000 tallosfhect-afio (exportables).

Estado del Cultivo.-

El active material principal con que cuenta la empresa es el conjunto de plantas que producen
dia a dla el producte exportable donde se genera el ingreso de la empresa. Se han generades
programas y cambios en el 2017 que consideramos que en &l campo agrondmico deberan
proveer resultados positivos a la operacién en el futuro.

Estado del cultive

Conclusionss., -

Se deba hacer notar que el resullado del ejercicio @3 de una utilidad de U3B5.6 K antes del 15%
e Impuestos, lo cual significa una disminucitn significativa con relacién al resullado del 2016. La



empresa durante el afio 2017 cominuara con su plan de renovacién varietal e inversionss en
activos produclivos que e permila alcanzar mejores resultados.

La empresa igualmente arrancd con un programa de cullive hidroponico de rosas en afios
anteriores y continuara invirtlendo en este programa lo cual demanda un alto equilibric financiero
en |la operacion, Luego de algunos periodos de cultivo, la experiencia hidropénica se puede
cafificar como exitosa en ciertas variedades, sin embargo se ira migrando al cultivo suelo en
algunas que no han respondido a las expectativas.

Cabe sefialar que con el esquema de dolarizacion impuesto en nuestro pals, s réquiere
implementar msjores controles productivos come administrativos para encarar con competitividad
el reto de operar en una maneda "dura”.

Un registro contable que de acuerdo con la legislacién ecuatoriana ha impactado a la empresa es

el efecluar provisiones para cagar las reservas basadas en calculos actuariales de jubilacion
patranal y otros beneficios lahorales,

Proyaccién 2017.-

Estimamos que el siguiente presupuesto béisico pueda ser logradc durante el 2017.

Aspiramos a la exportacion de aproximadamente 17'800.000 de tallos, aunque con una
reduccién de precios por los fendmenos negativos de mercado antes descritcs.

ERESURIESTO 20

| VENTAS $ 4,800,000
AGROQUIMICOS $ 400,000
MANO DE OBRA DIRECTA $ 1,250,000
MANO DE OBRA INDIRECTA $ 355,000
COSTOS MANTENIMIENTO $ 350,000
COSTOS INDIRECTOS $  1.000,000 |
EMPAQUE $ 450,000
DEPRECIACION ~ |s 240000
GASTOS DE ADMINISTRACION | $ 240,000
GASTOS VENTAS $ 170,000
INGRESOS CATS $ 0

GASTOS FINANCIERDS $ 30,000 |
UTILIDAD |5 315,000
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En relacion al destino de utilidades del ejercicio esta administracién considera y propone a la
Junta |a capitalizaclén de las mismas.

Igualmente asta administraclén establece el cumplimiento irrestricto a la normaliva de propiedad
intelectual en todes los aspectos relativos a la operacion de la empresa.

Expresc mi agradecimiento a todos los colaboradores de la empresa que conjuntamente con la
gerencla han desarrollado su actividad profesional para lograr ¢! desarrcllo de la misma.

ellMascard
cisc uito, april 2017
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