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EIERCICIO ECONOMICO TERMINADD
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Sefipras 50005 De gonformidad con las disposiciones |legales vy dando
cumplimienta al Articulo 25 de los estatutos de la compafia, presentamos el
presente infarme conjunto de @ Presidencia Ejecutiva v Presidencia del Directorio
de |la Compaia, ¥ ponamos g consideracion de la Junta General de socios, el
Informe anual respecto a la marcha de la misma v los resultados obtenidos en el
ejercicio correspondiente al 2014,

1. ENTORNGO NACEOMAL

Aungue a la fecha del presente informe, el Banco Central del Ecuador adn no
hace plibiico el estudlo de cuentas naclonales tHmestrales en el gue se analiza la
evolucion del credrmiento del PIB, la CEPAL estima que la economia se expandid
en 4.8% el afo 2014, Les sectores mds representabivos en térmings de su
Incldencta v crecimientn en e PIE, segln la Informacidn disponible al tercer
trimestre del 2014 fueron la Construccidn, que nuevamente muestra una
expansion del 13.97% anual, aenque presenta ung  desaceleracidn en
camparacidn con el afin 2013, la agricultura v pesca del camardn con el 14.22%.,
tarmbién muestra una desaceleracion frente al 2013, v correo vy Comunicaciones
con el 10.95%'. Las tasas de interds activas vy pasivas referenciales se
mantuvieron estables, sin embargo, las tases de créditos de corto plazo se
alevaron en el ditimo semestre, registrando un Incremento de al menos 125
puntos base, respecta del primer semesire, con lo ool se puade evidenciar un
panorama menns liquida, cinsecuenda de las moedidas tomadas por el goblerno
durante el primer semestre para restringir la disponibilidad del crédito de
consumo a los hogares,

En el aspectn monetario, los depositos totales registraron un crecimiento del
16.01% mientras que el crédite aleanzd un crecimiento del 14 88%. Los créditos
a empresas crecieron en 15 18%, micntras que los créditos a hogares alcanzé un
crecimlento de 11.89%. La cartera wvenclda de créditos @ ernpresas registrd un
crecimientn del 7.16% anual, mientras gque |la cartéra wencida de créditos -
alorgadas a hogares {consumo vy wivienda) crecld en 54.29% con lo cual los
indlces de cartera venclda de ambos segmentos, respectivamente pasaron de
3.42%, v 3.75% enal 2013 a 3.19% v 5.17% &n el 2014, un intremenio notable
en la morosidad de la carera de créditos otorgados a hogares, segin la
clasiflcacldn provista por el Banco Central del Eruadar.

En lo referente a la ejecucldn presupuestadia del Goblerno Central, los
Ingresos flscales corrientes v de capital alcanzaron $18,857 millones, mientras
que los egresos corrientes v de capital registraron un valor de $20,948 millones,
es declr se produjo un déficlt de $2,0%90 miilones mismoe que fue financiade con
endeudamients intermo v externo. Durante el ano 2014 los ingresos fiscales
crecieron 12.27% mientras que |os egresos superaren esta cifra al alcanzar una
varigcian de 16.98%, La composician de [os ingresos fiscales es 32.27% Ingresos
petralerns, v el restante (67.73%0) corresponde a ingresos no petroleros. Los
ingrescs petroleros fuvigron un crecimiento de 1.91% oan respecte al afp 20134,
mientras que los ne petrolerps alcanzaron 17.98% de crecimiento, slendo los



impuestos indireckos coma el IvA, ef ICE, v el 150, los que mayar crecimiento
tuwvieron, respeciivamente 23.31%, 10.78%, v 27.59%,

En cwanto a comercle exterlor se reflere, las Importaclones alcanzaron
$24,017 millones, v crecieron en 4,.67%, siendo notoria la reduccion del ritmo de
crecimienty de las importaciones de bianes de cansuma.  La tasa de crecimignto
promedio anual de las importaciones de bienes de consumo entre e 2008 y 2013
alcanza 9.34%, mientras que en el 2014 ésta s redujo a 1.75%, siendo 1a mayar
reduccién del crecimiento en lpg bienes de consumo duraderps, cuya tasa de
crecimiento cayd a 0.62% anual La importacidn de materigs  primas
virtuglmente se estanco, registrando un modeste crecimiento de 0.83%, cuyo
crocirmignto estana impulsade por @l sector de la construccion, gue ain registra
tasas de crecimiento de doble diglto {12.91%) reflejo de |2 Inversian plblica en
infragstructura, siende lo mas preacupante la reduccion de la importacidon de
materas primas indystriales cuya tasa de crecimiento es de -1.65%. Fn lo que
s refiere a blenes de capital, la tasa de creclimiento de estas importaclones es
algo superior a la de afos anteriores con 9.80%. Llas exportaciones par otra
parte, alcanzan 523,852 millones, can un crecimients de 5.85%. En el grupo de
las exportaclones tradiclonates el petrdlec crude creclé en f. F2% al lgual que el
camaran (9.00%), e atin 39.30%, las flores naturales 14,15% y el pescado
21.27%, mientras gue otros productos tradicionales decracieron como 8l bananag
-7.36%, el café -35.91%, v &l cacao -26.92%. En lo gue respecta a productos
industriatizados  sus  exportaciones alcanzaron un  crecimiente de  8.38%
destacindose 10 sectores de productes elaborados del mar 29.28%, Quimicos v
farmacos, 24.30% y manufacturas de metales 29 18%. El sactor de manufaciura
de sombreros v textiles decrecieron 19.89% v 22.87%, respectivamente.

El mercado labharal ecuatoriano ha evolucionado faworablemente segidn las
estadisticas del INEC proporcienadas por el Bance Central del Ecuadar. El indice
de desocupacidin alcanzd niveles significativamente mas bajas que en aros
anteriores, cerranda el mismo en 5.04% de la Poblacidn Econdimlcaments Activa.
Este indice registra una mejora marginal de 0.03% respecto al indice de
Diclernbre del 2013, sin embargo, e indice de subocupacian sg reduce en el
mismo periodo de 44.22% a 39 830,

Durante al afip 2014 el gobierno decretd una nueva alra en el Salario minimo
del 11.32% con lo cual el salarlo minimo se ubico en $354.00,

Respects al nivel general de precles de la econcmia, & variacian porcentual
de| Indice de Precies al Consumidor Urbano (IPCUY registrd una varlaclion del
4.16% durante el afo 2014, un indice consistente con las proyecciones del
goblerno. Las provecciones para & aflo 2013 contomplan un indice de inflacién
entre el 4% w 5%,

Alin se encuentra pendiente la tramitacidn de |a Ley de Recursas Hidricos, [a
cual podria tener un impactoe sochre la actividad industrial en el pais. & pesar de
que on anterlores perindos 2513 ey ha cncontrado una fuerke aposicitn para su
aprabacién por parte de la asamblea nacional, la conformacion de la asamblea
que s2 instalana a partir de Mayo de este afic garantiza poca o ninguna oposicion
a log proyectos de ley que sean enviados par &l gjecutive, par lo gque s muy
probable que esta ley sea a aprobada antes del final del primer semestre del
2013,

& finales del afo 2014 la Asambiea Macional aprobd una nueva reforma
Uributaria origntada a gravar con mayoraes impuestos o actividad financiers, Log
nuevos lmpuestos han ocaslonado una reduccien de la rentabilldad de! sector
financiere el cual tendra un impacte importante en su capacidad de incrementar
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sy patimonio técnico, con lo gque =l crecimiento del crédito se  limitars
natablemente. La bajs rentabilidad de las instituciones financieras las hacen poco
atractivas @ Inversionistas, lo cual s suma a las restriccionss que por norma
constitucional tienen fos accianistas de instituciones financieras para mantenar
Inverslones en acciones en ofros sectores e la economia, Todo hace pensar gue
2l crédito desde el sector financlera no va a registrar tasas de credmiento
similares a los anos anteriores,

LA EMPRESA

Al 31 de Diclembre del 2014 | total de activos alcanzo 523,491.87. Del total
de activos $23,491.537 corresponden a activos corrlentes. El total de pasivos de la
comparfia alcanzd 534,006.31, El patrimonic neto al clerre del ejerclioo
econdniloo alcanzd $ 10,000

Mo s2 redistraragn ventas en e 2014,

Los gastas de administracion alcanzaron $ 19,535,583,

La empresa presenta una pérdida de $20,514 44 antes de mpuestos.

PROPUESTA DE REPARTO DE UTILIDADES

La administracion de |a Compania prepard los estados de resultados del
periods 2014 conglderanda la aplicacion de las Mormas Internacionales de
Informacién Financiera NIIF y realizd la conciliacidn contable v tributaria de
confermidad con las mismas v la normativa tributaria vigente. A continuacién se
muestra &l walor de utilidades disponibles a los socios de conformidad con dicha
aplicacian.

Se recomlenda que las  wkilidades dispombles se destinen a Reserva
Facultativa.

PROYECCION PARA EL 2015

Muestra wvision respecto al desempefic de @ economia en el 2015 se
mantienan haja les mismes supuestos que dirigieren la economia en el 2014, Es
declr, el gasto flscal continuard slendo el metor de la economia, ¥ el precio del
pekrdlen tendrd una importancia gravitante respectn a la liguide: de la caja Fiscal,
Ng ze descarta gue ante al crecimiento del gasto cofrlente, una nueva reformsa
tributaria pueda ser aprobada por la Asamblea, creando nueevos impuestos o
incrementande la tarifa de los impuestos actuales. Mo hay gue perder de vista
que los  impuestos  indirectos  contindan  siendo la  principal  fuente  de
financlamienta del estada, v al IWA aports una porcion muy importante de estos
ingresos, kenlendo una tarfa mucho mas baja que el resto de latinoamérica, asi
que podrin ser incrementada, Otras tarifas de impuestos susceptibles de reforrna
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gan la tarifa del Impueste a & Renta, el Impuesto a la Salida de Divisas v el
Impuesto a los Consumos Especiales. En la medida que log ingrasos tributarios
sean insuficientes, el Fisco no ha dudado en recurrlr a las facllidades credlticlas
car la Repiblica Popular de China, ¥ aunque las autoridades econdémicas han
inginuado un regreso del Ecuador a los mercados internacignales de deuda, fa
realidad respecto a las tasas de interés que podria abrenerse en una emislan de
bonos hace esta posibilidad inconveniente, considerando que el indice de riesgo
pais (/7 puntos), fo cual Implicaria una tasa de rendimientc superior al 9% on
ermisiones de titulos a largo plazo, Por otro lado, se especula sabre sboel precte
del petroles se mantendra en Ios niveles actuales que ha permitido al gablerno
financiar altes niveles de gasty & invarsidn pablica,  Hay indicies de que [os
precios intermaciongles de petréies podrian tender a la bejea en el segundo
samestre del 2015,

La reforma tributaria aprobada a finales del 20i4 v diriglda al sector
finangiers potdria tambieén tener un impacta importante en |a actividad finandera.
La menocr rentabllidad de las Instituclones financleras pequefias podria llevar a
una consolidacion del sectar consistente en |a fusién o adouisician de activos de
astas institucienes financieras por parte de las mas grandes. En todo casoc &
sactor flnanciern onfrenta dificullades para generar reptabilidad debido a los
impuestos, ¥y a los contioles sobre las tasas de Interés ejercidos por ef Banco
Ceantral del Fouadar, Fs muy probable que en busca de mejorar su rentabilidad v
procirar Bn sang crecimietto, @ sector financiera s& vea abligade a reducir
personal v automatlzar sus procesos.  En tode caso, el sector financierg cze
encuentra solido v solvente, y continda liguido, o gue hece pensar gue el
segmente corporativo conlinuars siendn un secior atractivo para la bancy debido
a Ilos bajos costos operativos de colocaclon v a la mayor transacclenalldad,
mientras que el crédito de consumao, va desestimulado par € gobierno, tendra
mengs incentivos par sus mayores costos transaccionales, 0 oual incidird en la
demanda interna,

La recuperacién de la economia mundial continda inciarta.  Las mayores
economias del munde muestran indicadares mixtos gue no apuntan a un repunte
solida del empleo v crecimiento economica, Las dificultades que tienen los paises
de la eurgzena implicardn varos afios de ajustes y sacrificios.  Por otra lzdo el
crecimiento de |a economia China parece haber iniclado un clclo de estabilizacldn
a pesar de fos esfuerzos del gobierno de ese pais por estimular &l consuma
Interne para robustecer su economia. A pesar de ello gl crecimiento del PTR
bordea e B%, un crecimiento importante en comparaclan con el promedio
miundial, pere bna reduccidn importante si miramas tan solo un afo atrds donde
los niveles de crecimiento dal PIE bordeaban e 10%.

EQUIPD ¥ TALENTO HUMAMNOD

Durante el ano 2014 se cumplid se difundieron las paoliticas de seguridad
industrial de la Compafila a nivel de todas |as agencias, oficings v planta. Hemos
continuads enfatizande |a difusion de los valores intemes de la compafia,
buscanda desarrallar e equipo de trabajo bajo los principios de la ética que
privilegia la honrader, saolidaridad ¥ la fe en los principios cristianos, par lo cual
deba preseniar mi agradecimiento sincero a todos los trabajadores de la
Compafia por su constante y dlarle trabajo.



CUMPLIMIENTO

En & afo 2014 la sdministracidon de la compafiia ha cumplida con sug
obligaciones legales y con las dispasiciones de iz Junta General de Soclos.

AGRADECIMIENTO

Mi mas profundo agradecimiento a los sefiores socios de Compahia USHAKTA
S.A. por 1o conflanze, el apoyo v la fe las labores de lp Presidencia de la

compafifa, que nos ha permitido lograr ITS bietivos propusstos durante el ata
2014,

Gracias, ! A\

HENRY XAV FoAR MOSQUERA
Getente General
COMPAFTA USHAKTA S A.



