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INFORME ANUAL DE LA GERENCIA
GENERAL

EIERCICIO ECONOMICO TERMINADO
EL 3t DE RPICIEMBRE DE 2015

Sefores Socios: De conformidad con las dispesiciones legales y dando
curnplimiante al Aricule 25 de los estatutos de la compainia, presentamos ek
presente informe conjunto de la Presidencia Ejeautiva y Presidencia del Diractorio
de la Compahia, ¥ ponemos a consideracidn de |la Junta General de socios, el
informe anual respecto a la marcha de |a misma y los resultados cbtenidos en e
ajercico correspandiente al 2015,

1. ENTORNO NACIONAL

Al cierre del afido 2015 el Producko Inlamo Bruto es US5R9,.969 millones {a
délares constantes del 2007 sequn el Banco Central del Ecuador, #n dolarss
nominalas US$100,871.7 millones), tierm como moneda oficial el dalar americang
y su principal fuente de recursps es ia exportacian de petralen, asi como otras
exportaciones denominadas tradicianales entre las que se encuentran e banana,
el camargn, café, cacaa y otros articuios primarios. Ademas de petrélan, gque en
térmings naminales represantz un 7.34% de la econamia, Ecuador tieng ¢omdg
fuentes de ingreso importantes: las remeasas de los migrantes, las cuales en fas
tltdrmas afos han promediado alrededor da 2,400 mitlones de USD anuales, v la
exportacion de productos tradicionates como banano y platanoe, café y elaborados,
camardn, cacao vy sfjaborados, abin y pescade, que en & mismeo pericde
promediaron los £.277 millenes de USD anuales. Al cierre del ano 2015 las
remesas totalizaron en 2,377 millones de US0, en et 201% estas fueron de 2,461
milones de USD, mienktras la exportacian de los productos tradiclonales de enaro
a diciembre de 2015 alcanzf o 6,377 millones de USD, un 13.14% menos que &
afo 2415,

Et cracirniento da| PIB real en tog ditimos 5 afios ha promediado 4.23%, con
valores por encima dal promedio en Ios afios 2011 v 2012, v con valoree menoras
en ips afies 2030, 2015, 2015 y 2015, afio en qua &l Goltierno prevido un
crecimiento del 1.99% segun el Banco Central y qua alcanzd un madesto G.309%.

Por &l lado de la demanda, et componente principal es 2l consuma de los
hogares, el rwal a 2015 represantd aproximadamente el 60.98% dal Productn
interno Brita, la formaclén bruta de capltal fijo {Inversién} fue del 26.98% def
PIB al, el consumo del Gobiarmo representd el 14.60% vy la variacién de
existenclas (Inventarios) el 0.422%. Sumando 108 compongntes de ia demanda
agragada s& obtieng come resultads un valor de 102.98% del FIE, este se ajusta
2 traves de |a balanza comarcial, 1a cuat registra importacienes natas de 2.98%
dei PIB en términges nominales.

En afios anteriores, el estads ha privilegiado un modelo en et gue |3 inversign

ha provenido mayoritariamente del sector puablico. La inversion total de I3
economia, 3 pesar de |a infraestructura construida por el gohierno, no 5 superior
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en termincs del PIB a aquel de la denominada “larga noche nealiberal.” En £l adfio
2015 e gohierna tuvo que enfrentar una crisis flscal considerable dada la
reducclén del pracic del petrdlea WTI referencial para el FPetrdieo Ecustoriano
rmisme que Hegd a bajar hasta 38.92 en su punts mas bajo def 2015. Sin
embargo de que el principal motor de la =conomia en fas ultimos afios ha sido el
gector pablice, el grado de crecimiente del consumo del gobierno v su aporte a la
econormia ha venide en descenso desde el ano 2012, pera particularrnents en los
anos 2015 vy 2015 debido a la reduceian dei predo del petriles.

tste movimiento en el mercade intemacional det petrolen ha tenide una gran
repercusian sobre el dinamisme de fa economia, altamente dependiente dei
consumc y de 1a Inversidn del sector pablice. Las medidas arancelarias tomadas
al final del primear trimestre del afio 2015 han afectado al sector del comercio mas
depandiente de las importaciones, sin embargo, fa reduccidn de ia iiguidez de la
economia, ¥ de los ingresos estateles han ocasionado ura desaceleracién
importante de la construceidn nue ha sido el mas afectade por ios planes de
austeridad fiscal. La balanza cornercial no petroiera siempre ha registrado wn
déficit impartante que en ausencia de precios altos del petréleo se ha hecho mas
evidente. E| crecimiento del PI& del 0.3% en el 2015 implica una importante
desaceleracion, considerands que en el tercer trimestre y cuartp krimestre se
reglstran tasas negativas de crecimiente respecto a los trimestres ded afio 2015,
Las previsiones de varics organismos Internacionales raspecte al desempedino
econdmica del pais en 2l afo 2016 no son alentadoras vy apuntan a una
cantaccidn tante para este afio cormo pars ef afio 2017,

Bl sector exportador de productos tradicionales ha contribuido al credimignto
migntras que constraccidn y manufactura redujeron de forma importante su
cantribucion al crecimiento del PI8. La ferracion Bruta de Capital Fijo (FBKF) solo
crecio 1.02% v a5 notoria la desaceleracion del crecimiento de depdsitos v
creditos al sector privade. De heche el Banco Central proyectz una reduccion del
Z7.33% &2n la FBKF.

{as tasas de interés activas ¥ pasivas referendales se mantuvieron estables,
sin embargo, las tasas de crédites de corto plazo se elevaron a ko largo del
glercicio ecandmligo, registrands un Incremente de 93 puntos base, respeckec a
Diclembre del 2015. Los depdsitos totales ragistraron una importante reduceidn
dal 23.17% del mientras gue ¢ crédite se raedujo en 3.55%. Los crdditos a
empresas decrecieron en 14.17%, mientras gue los c¢réditos a hoagares ge
redujercn en 2.32%. L2 cartera vencida de créditos a empresas ragistro un
crecimianta del 18.23% anual, mientras gue la cartera vencida de créditog
ptorgados 8 hogares (consumo y vivienda) crecio an 16.29% con o cuai los
indices de cartera vencida de ambos segmentes, respectivarmnente pasarcn de
3.19%, ¥ 5.17% en ol 2015 3 2.86% y 6.73% en el 2015, un incremente notabie
e ta morosidag de la carters de crddites otargados @ hogares, segln la
clasificacién provista par el Banos Central del Ecuadar.

En lo referente a {a ejetucién presupuestaria dal Gobierno Central, los
ingresos fiscales corrientes v de capital alcanzarcn $23,111.5 millones; mientras
que los agresos corrientes y de capital registraron un valor de $22,567.4
milleras, es decir se produjo un déficit de $2,415.8 millanes mismo gue fue
financiado con endeudamiento interns y externo. Durante el afio 2015 los
ingresos fiscafes crecieron £.3% mientras gue Ios egresos =€ redujeron en
14.13%. La compasicadén de los ingresos fiscales a5 14.15% ingresos petraleras,
y el restante (85.87%) corresponde a Ingresos no petroleros.  Los Ingresos
petrolerps tuvieron un craclmiento de 25.7% con respects al afa 2015, mientras
que las ng petroleras alcanzaran 3.67% de crecimienta, slendn [os arancetes 1os



que Mas crecierdn con £ 47%, e Impusstos como el TVA, €l ICE, v el ISD, 105 que
meanor crecimlento tuvieron.

En Cuantg & cormercio exterior se refiere, las importaciones alcanzaron
$20,446 millones, y decrecieron en 33.0%, siendo motoria la reduccion del ritrma
¢de crecimdento de las importaciones de bienes de consumo.  La tasa de
crecimiento promedio anual de las importaciones de hienas de consumo entre al
2008 v 2015 alcanzo 9.34%, mientras que en €l 20145 ésta se redujo a -28.78%,
siendo la mayor reduccion da! crecgmianto an las blenes de consuma duraderns,
cuya tasa de crecimientn cayd 3 -38.11% anual. La Impertaclén de materias
primas se redujo, reglstrando una reducclén de 25.67%, reflejando en parte la
importante reduccidn de la importacion de materiales de construccién gque cae
43.4% refigjo de la desaceleracidn an inversidn pablica en infraestructura, siendo
o mas preccapante ja reduccidn de l2 importacion de meterlas  primas
industriales cuva tasa de crecimiento es de -22.47%. En o que se refiere a
bienes de vapital, la tasa de decrscimiento de estas importadones es aigo
superior a la de anos anteriores con 31.19%. Etas exportacignes par otra parie,
alcanzan $18,330 millanes, con un decracimlentn de 28.72%. £n & grupa de ias
exportacicnes tradidonales el petréien crudo decrecid #n 57.04% al Igual gue &
camardn (-21.58%), ef atin -23.98%, mientras que otres productes tradicionakes
decrecieran como € hanang -6.36%, el café -28.37%, v el cacac un rmodesto
crecimienty de 2,64%. En !0 que respecta 2 productos industrializados sus
exportaciones alcanzaron un decrecimiento de 20.32% entre los que vale
mencionar los sectores de prodectgs eiaborados de! mar -32.99%, Quimicas y
fFamacos, -7.06% y manufacturas da metaies -13.62%. E! sector de
manufactura de sombreros cracia 6.22% v ins textiles decrecieran 33.46%,

£l mercado lahorzl ecuatorana ha generado Indicadares negatives segun las
estadisticas del INEC proporcionadas por et Banco Central det Ecuader. El indice
de desQcupacién se incrementd del 4.5% &l cierre del 2015 al 5.6% de Iz
FPoblaclén Econdmicamente Activa sl cierre del 2015, El indice de subocupacion
Lambién se incrementa en el mismo periodo al pasar de 50.5% & 52.29%.

Durante el afio 2015 ef gobierne decretd una nueva alza en el Salarie mirimao
del 16.61% con o cual el salario minimo se ubice en $322.00.

Respacte al nivel genzral de preclas de |a ecenamiz, la varactdn porcential

del indice de Precios al Consumidor Urbano (EPCU) registrd una varlacidn del
1.67% durante el afio 2015,

LA EMPRESA

La entrada en vigenda de la reforma arancelaria aprobada a finzles del primer
trimestre del 201% incrementd via salvaguardias cambianas 2800 partidas
arancelarias, o cual afecta a preductos de consume, materias primas y bienes de
capital. La intencion del goblernc era de reduclr la sallda de divisas para evitar
una afecclon a la llquidezr de la economia y la competitividad de las
expartaciones., Nuestros paises wvecinos, Colombia vy Pend  sufrieron
depreclaclones de sus monedas en los mercados cambiaros lo que abaratd
notablemente sus exportaciones, con o cual se justificd la medida de gravar
ampliamente las importacicnes, por un plazo no mavor a 15 meses. Con este
plaze de vigenda, de acuerda a las reqlas de la OMC, las salvaguardias deberan
ser levantadas en el mes de Junio del 2016 con o cuat el gohierno ha empezado
un plan para progresivamente levantar la medida.
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Hacia finglas de zife, @ gobierna modificd varias de las medidas arancelarias
permitiends fa importacidn sin cupos de equipos celulares por parte de las
comercializadaras gque estén registradas en la actividad sin regirse a una
asignaciten de Cupo por empresa, sing mas bien wun cupo general por sector.
Adicionalmente se ltherd la importacion de equipos ceiulares por parte de
personas naturales a traves de Courier con Io cual sectores como 2 ensamblaje
de celulares fueran afectados al defar de existlr ventsias competitivas para los
productores naclonates, con lo cual s& espera que el clerre de empresas
ensambladoras continue hasta la vidual desaparicion del sector.

Al 31 de Diciembre del 2015 el total de activos alcanzd $ 34,121.19, un
crecimiento de 45% scbre & monto de activos totales registrado en el 2014, Del
total de activos los $34,121.19 comesponden a activos corrientes. El total de
pasivos fie la compadia alcanze $ 42,173.30 camparado con los S 34 006,31
registrades en Bl afio 2014, g5 decir un crecimienta de 24% fundamentalmente
concentrado en cuentas por pagar a proveederes, De este total de pasives los %
42,172,300 comesponden a pasivas corrlentes. El petrimonio netg al cieme de!
elerciclo ecanamlca alcanzd ¢ -8,052.11

Las ventas netas del 2015 registraron $ 30,474.66. El costo de ventas de la
compaiiia alcanzé ¥ 19,055.28.

Los gastos de administragon alcanzaren $ 7,131.05, mientras que los gastos
financieros alcanzaron $ 474.50 vy otros gastos no operacionales alcanzaren $
75.02.

Como consecuencia de lo antes mendonado, la rentabilidad de la empresa,
alcanzd $3,728.81 antes de Impuestos.

PROPUESTA DE REPARTOD DE UTILIDADES

La administracion de la Compadfiia prepard los estados de resultades del
periode 2015 considerando lz aplicacion de las Normas Internacionales de
Infarmacion Financiera NIIF v realiza la conciliacion contable y tributaria de
confarmicad con las mismas y la normativa trihutarla vigente. Se recomienda que
las ubllldades disponibles se destinen a Reserva Faaultativa,

los Estados Flnanclergs de la Compafiia se detallan al final del presente
informe.

PROYELCCION PARA EL 2016

Nuestra vision respecte al desempefic de la ecanomia en el 2016 se mantiene
bajo ios mismos supuestas que dirigleron la ecoanomia en ef 2015, Es dedir,
recursos limitados en la cala fiscal, ¥ un precls Internadonal del petréles reducida
gue conlinuarg teniendo un impactoe gravitante respecto a la liguidez de la cala
fiscal, Mo s& descarta que ante el crecimiente del gasto corrienta, una npueva
reforma ftributaria pueda ser aprobada por la Asamblea, creando nuevos
impuestos o incrementande la tarifa de los impuestos actuales. MNo hay gue
perder de vista gque los impuestos indirectes cantinian siendoe fa principal fuente
de financiamiento del estado, ¥ el IVA apdrta una porcidn muy importante de
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estos ingresgs, tenienda una tarifa mucho mas bajs que el resto de
Latinoamérica, asi que podria ser Incrementada. Otras tarifas de impuestos
susceptibles de mlorma son |a tarifa del Impueste a la Renta, e Impuesto a la
Salida de Divisas v el Impuesto a los Consumos Cspeciates. En 1a medida que os
ingresos tribtitarios sean insuficientes, & Fisco no ha dudado en recurrir a las
facilidades crediticias con la Repiblica Popular de China, vy aungue 1as autoridades
econdmicas han insinuado un regreso del Ecuador a los mercados internadonales
de deuda, la realidad respecto & las tasas de interés que podria obtenerse en una
emisitn de hones hace esta posibilidad inconvenlenta, considerando que el indice
de riesgo pais (1145 puntos), o cual implicaria una tasa de rend mlenta superior
al 15% en emislones de titulos a largo plazo.

La reduccldn de los depdsitas en & sector finandery, asi como la
incertidumbre generada por la erratica politica monetaria continuaran teniendo un
impacto importante en la actividad financiera. En todo caso = seclor inanciers
enfrenta dificultades para generar rentabilidad aungue Iz liberacion de ciertas
tasas por servicios y comisiones puede tender a aliviar su situadon de
rentabilidad. Es muy prabable nque en husca de mejorar su rentabilidad y
pracurar un sana crecimlento, e sector flnanclero se vea cohbligado a reducir
personal y automatizar sus procesgs.  En todo caso, &l sectar financieroc se
encuentra sélido y solvente, v continda liguido, lo que hace pensar que €
segmentd corparative continuard sienda up sector atractivoe para la banca debido
2 los bajos costos operativos de colgcacidn y a k2 mayor transaccicnalidad,
mientras que el crédito de consumo, ya desestimulade por el gobierno, tendra
menos incentives por sus mayores costos transaccionales, lo cual incidira en la
dernanda interna.

La recuperacién de lg economia mundial continda incigrta.  Las mayores
ecenomias del mundo muestran indicadares mixtos que no apuntan 2 un repunte
solldo del ampleo v crecimiento econdmica, Las dificutades que Henen |05 paises
de 13 eurgzena lmplicaran varios afios de ajustes y sacrificios. Por otre 1ado el
crecimiento de la econornia China parece haberse estancade lo gque podria
generar nuevas politicas para iratar de estabilizar ¥y promover el crecimientc a
largo plaza.

EQUIPO ¥ TALENTO HUMAND

Durante el afia 2015 s& cumplid con s conformacidn del Comité Paritarle de
Seguridad y Salud Qcupacional v se difundieron las politicas de seguridad
industrial de la Comgania a nivel de todas las agencias, oficinas y planta. Hemos
continuado enfatizando la difusidin de los valores internos de la compafia,
buscando desarrollar el eguipe de trabajo bajo los principios de la ética que
privilegia la henradez, sofidaridad v 1a fe en los principios crisbanos, por lo cual
tdlebo presentar mi agradecimiento sincers a tedos los trabajadores de la
Compafita par su censtante y diario trabajo.

CUMFLIMIENTO

En el afio 2015 la administracién de la compafiia ha cumplido con sus
obligaciones legales v con las disposiciones de |3 Junta General de Socios,
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