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EJERCICIO ECONÓMICO TERMINADO 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 

Señores Socios' De conformidad con las disposiciones legales y dando 
cumplimiento at Artículo 25 de los estatutos de la compañia, presentamos el 
presente informe conjunto de la Presidencia Ejecutiva y Presidencia del Directorio 
de la Compañia, y ponemos a consideracion de la Junta General de socios, el 
informe anual respecto a la marcha de la misma y los resultados obtenidos en el 
ejerciaio Correspondiente al 2015 

1. ENTORNO NACIONAL 
  

Al cierre del año 2015 el Producto Inlemo Bruto es US569,969 millones (a 
dólares constantes del 2007 segun el Banco Central del Ecuador, en dolares 
nominales US$100,871 7 millones), teens como moneda oficial el dolar amencano 
y su principal fuente de recursos es la exportación de petroleo, así como otras 
exportaciones denominadas tradicianales entre las que se encuentran sí banano, 
el camaron, cafe, cacao y otros articulos primarios Además de petroleo, que en 
terminos nominales representa un 7 34% de la economía, Ecuador tene como 
fuentes de ingreso importantes las remesas de los migrantes, las cuales en los 
ultimos años han promediado alrededor de 2,400 millones de USD anuales, y la 
exportacion de productos tradicionales como banano y platano, cafe y elaborados, 
camaron, cacao y elaborados, atun y pescado, que en el mismo período 
promediaron los 6,277 millones de USD anuales Al cierre del ano 2015 las 
remesas totalizaron en 2,377 millones de USD, en el 2015 estas fueran de 2,461 
sillones de USD, mientras la exportacion de los productos tradicionales de enero 
3 diciembre de 2015 alcanzó los 6,277 millones de USD, un 13 14% menos que el 
año 2015 

El crecimiento del PIB real en tos ultimos 5 años ha promediado 4 23%, con 
valores por encima del promedio en los años 2011 y 2012, y con valores menures 
en los años 2010, 2015, 2015 y 2015 año en que el Gobierna previo un 
crecimiento del 1 9% segun el Banco Central y que alcanzo un modesto ( 30%. 

Por el lado de la demanda, el componente principal es el consumo de los 
hogares, el cual a 2015 represento aproximadamente el 60 98% del Producto 
interno Bruto, la formacion bruta de capital fijo (Inversión) fue del 26 98% del 
PIB al, el consumo del Gobierno representó el 14,60% y la variación de 
existencias (Inventarios) el 0,422% Sumando los componentes de la demanda 
agregada se obtene como resultado un valor de 102 98% del PIB, este se ajusta 
3 traves de la balanza comercial, la cual registra importaciones netas de 2 98% 
del PIB en terminos nominales 

En años antenores, el estado ha privilegiado un modelo en el que la inversion 
ha provenido mayontariamente del sector publico La inversion total de la 
economia, a pesar de la infraestructura construida por el goblerno, no es superior 
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en terminos del PIB a aquel de la denominada "larga noche neoliberal " En el año 
2015 el gobierna tuvo que enfrentar una crisis fiscal considerable dada la 

reducción del precio del petróleo WTI referencial para ei Petróleo Ecuatoriano 
mismo que llegó a bajar hasta 38 92 en su punto más bajo del 2015 Sm 
embargo de que el principal motor de le economia en tes ultimos años ha sido el 
sector publico, el grado de crecimento del consumo del gobrerno y su aporte a la 
econorma ha venido en descenso desde el año 2012, pera particularmente en los 
años 2015 y 2015 debido a la reduccion del precia del petroleo 

Este movimiento en el mercado internacional det petroleo ha tenido una gran 
repercusión sobre el dinamismo de la economía, altamente dependiente del 
consumo y de la Inversión del sector público Las medidas arancelarias tomadas 
al final del primer trimestre del año 2015 han afectado al sector del comercio más 
dependiente de las importaciones, sm embargo, la reducción de la irquidez de la 
economia, y de los ingresos estatales han ocasionado una desaceleración 
importante de la construcción que ha sido el mas afectado por los planes de 
austeridad fiscal — La balanza comercial no petrolera sempre ha registrado un 
deficit mpartante que en ausencia de precios altos del petroleo se ha hecho mas 
evidente El crecimiento del PIB del D 3% en el 2015 implica una importante 
desaceleración, considerando que en el tercer trimestre y cuarto trimestre se 
registran tasas negativas de crecimiento respecto a los trimestres del año 2015. 
Las previsiones de varios organismos Internacionales respecto al desempeño 
económico del pais en el año 2016 no son alentadoras y apuntan a una 
contracción tanto para este año como para el año 2017, 

El sector exportador de preductos tradicionales ha contribuido al crecirmento 
muentras que construcción y manufactura redujeron de Forma importante su 
contribución al crecimiento del PIB_La formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) solo 
uecio 102% y es notona la desaceleración del crecimiento de depositos y 
creditos al sector prvado De hecho el Banco Central proyecta una reduccion del 
7 33% en la FBKF 

Las tasas de interes activas y pasivas referenciales se mantuvieron estables, 
sin embargo, las tasas de créditos de corto plazo se elevaron a lo largo del 
ejercido economico, registrando un Incremento de 93 puntos base, respecto a 
Diciembre del 2015 Los depósitos totales registraron una importante reducción 
del 23 17% del mientras que el crédito se redujo en 355% Los créditos a 
empresas decreaeron en 14 17%, mientras que los créditos a hogares se 
redujeron en 232% _ La cartera vencida de creditos a empresas registro un 
crecimiento del 18 23% anual, mientras que la cartera vencida de creditos 
otorgados a hogares (consumo y vivienda) crecio en 16 29% con lo cual los 
indices de cartera vencida de ambos segmentos, respectivamente pasaron de 
3.19%, y 5 17% en el 2015 a 2 86% y 6 73% en el 2015, Un incremento notable 
en la morosidad de la cartera de créditos otorgados a hogares, según la 
clasificación provista por el Banos Central del Ecuador 

En lo referente a la ejecución presupuestaria del Gobierno Central, los 
ingresos fiscales corrientes y de capital alcanzaron $20,111 é millones, mientras 
que los egresos corrientes y de capital registraron un valor de $22,567 4 
millones, es decir se pradujo un deficit de $2,415 8 millones mismo que fue 
financiado con endeudamiento interno y extemo Durante el año 2015 los 
ingresos fiscales crecieran 6.38% muentras que los egresos se redujeron en 
14 13% La composicion de los ingresos fiscales es 14 15% ingresos petroleras, 
y el restante (85.87%) corresponde a Ingresos no petroleros _ Los Ingresos 
petroleros tuvieron un crecimiento de 25 7% con respecto al año 2015, mientras 
que los no petroleros alcanzaron 3 67% de crecimiento, siendo los aranceles los



que mas crecieron can el 47% e Impuestos como el IVA, el ICE, y el ISD, los que 
menor crecimiento tuvieron 

En cuanto a comercio exterior se refiere, las importaciones alcanzaron 
$20,146 millones, y decrecieron en 33 0%, siendo notoria la reduccion del ntma 
de crecimiento de las importaciones de bienes de consumo La tasa de 
crecimiento promedio anual de las importaciones de bienes de consumo entre el 
2008 y 2015 alcanzo 9 34%, mientras que en el 2015 ésta se redujo a 28 78%, 
siendo la mayor reduccion del crecimiento en los blenes de consumo duraderos, 
cuya tasa de crecimiento cayó a -38,11% anual La Importacion de materias 
primas se redujo, registrando una reducción de 25 67%, reflejando en parte la 
importante reducción de la importación de materiales de construcción que cae 
48 4% reflejo de la desaceleración en versión publica en infraestructura, siendo 
lo más preocupante la reducción de la importacion de materias primas 
industriales cuya tasa de crecmmento es de -22 47% — En lo que se refiere a 
bienes de capital, la tasa de decrecimento de estas importaciones es algo 
superior a la de años anteriores con 31 19%. Las exportaciones por otra parte, 
alcanzan $18,330 millones, con un decrecimiento de 38,72% En el grupo de las 
exportaciones tradicionales el petroleo crudo decreció en 57 04% al Igual que el 
camaron ( 21.58%), el atún -28 98%, mientras que otros productos tradicionales 
decrecierón como el banano -6,36%, el café -28 37%, y el cacao un modesto 
crecimiento de 2,64%, En lo que respecta a productos industrializados sus 
exportaciones alcanzaron un decrecimiento de 2032% entre los que vale 
mencionar los sectores de productos elaborados del mar 32 99%, Quimicos y 
farmacos 706% y manufacturas de metales 1362% El sector de 
manufactura de sombreros creció 6 22% y los textiles decrecieron 33 45%, 

El mercado laboral ecuatoriano ha generado Indicadores negativos segun las 
estadísticas del INEC proporcionadas por el Banco Central del Ecuador El indice 
de desocupación se incrementó del 4,5% al cierre del 2015 al 56% de la 
Población Económicamente Activa al cierre del 2015, El índice de subocupacion 
también se incrementa en el mismo periodo al pasar de 50 5% a 52 2% 

Durante el año 2015 el gobierno decreto una nueva alza en el Salano mimo 
del 10 61% con lo cual el salario minimo se ubico en $322 00 

Respecto al nivel general de precios de la economia, la varlacion porcentual 
del Indice de Precios al Consumidor Urbano (IPCU) registró una variacion del 
3 67% durante el año 2015 

LA EMPRESA 

  

La entrada en vigenara de la reforma arancelaria aprobada a finales del primer 
trimestre del 2015 incrementó via salvaguardias cambiamas 2800 partidas 
arancelarias, lo cual afecto a productos de consumo, materias primas y bienes de 
capital La intención del goblerno era de reducir la salida de divisas para evitar 
una afección a la lquidez de la economía y la competitividad de las 
exportaciones. Nuestros paises veamos, Colombia y Peru sufrieron 
depreclaciones de sus monedas en los mercados cambianos lo que abaretó 
notablemente sus exportaciones, con lo cual se Justifico la medida de gravar 
ampliamente las importaciones, por un plaza no mayor a 15 meses Con este 
plazo de vigenaa, de acuerdo a las reglas de la OMC, las salvaguardias deberan 
ser levantadas en el mes de Junio del 2016 con lo cual el gobierno ha empezado 
un plan para progresivamente levantar la medida 
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Hacia finales de aro, el gobiemo modificó vanas de las medidas arancelanas 
permitiendo la importacion sim cupos de equipos celulares por parte de las 
comercializadoras que esten registradas en la actividad sim regirse a una 
asignación de cupo por empresa, so mas bien un cupo general par sector 
Adicionalmente se liberó la importación de equipos celulares por parte de 
personas naturales a través de Courier con lo cual sectores como el ensamblaje 
de celulares fueran afectados al dejar de existir ventajas competitivas para los 

productores nacionales, con lo cual se espera que el clerre de empresas 
ensambladoras continue hasta la virtual desaparición del sector 

Al 31 de Diaembre del 2015 el total de activos alcanzó $ 34,121 19, un 
crecimiento de 45% sobre el monto de actwos totales registrado en el 2014 Del 
total de activos los $34,121 19 corresponden a actwos cormentes El total de 
pasivos de la compañía alcanzo $ 42,173 30 comparado con los 5 34.006 31 
registrados en el año 2014, es decir un crecirmento de 24% fundamentalmente 
concentrado en cuentas por pagar a proveedores, De este total de pasivos los $ 
42,173 30 corresponden a pasivas corrientes, El patrimoma neto al cierre det 
ejercicio economica alcanzó $ 8,052 11 

Las ventas netas del 2015 registraron $ 30,474,66 El costo de ventas de la 
compañia alcanzó $ 19,055 28 

Los gastos de administracion alcanzaron $ 7,131.05, rmuentras que los gastos 
fmancieres alcanzaron $ 474 50 y otros gastas no operacionales alcanzaron $ 
7502 

Como consecuencia de lo antes mencionado, la rentabilidad de la empresa, 
alcanzó $3,728 81 antes de Impuestos 

PROPUESTA DE REPARTO DE UTILIDADES 

La administracion de la Compañía preparo los estados de resultados del 
penodo 2015 considerando la aplicación de las Normas Intemacionales de 
Información Financiera NIIF y realiza la concilación contebíe y tnbutaria de 

conformidad con las mismas y la normativa tributaria vigente Se recomienda que 
las utilidades disponibles se destinen a Reserva Facultativa, 

Los Estados Financieros de la Compañía se detallan al final del presente 
informe 

PROYECCIÓN PARA EL 2016 

  

Muestra visión respecto al desempeño de la economma en el 2016 se mantiene 
bajo los mismas supuestas que dirigleron la economia en el 2015 Es decir, 
recursos limitados en la caja fiscal, y un preclo Internadonal del petroleo reducido 
que contimuará temendo un impacto gravitante respecto a la liquidez de la caja 

fiscal No se descarta que ante el crecimiento del gasto cornente, una nueva 
reforma tributaria pueda ser aprobada por la Asamblea, creando nuevos 
impuestos o incrementando la tarifa de los impuestos actuales — No hay que 
perder de vista que los impuestos indirectos continuan siendo la principal fuente 
de financiamiento del estado, y el IVA aporta una porción muy importante de



estos ingresos, teniendo una tarifa mucho mas bajo que el resto de 
Latinoamérica, asi que podría ser Incrementada — Otras tarifas de impuestos 
susceptibles de reforma son la tanfa del Impuesto a la Renta, el Impuesto a la 
Salida de Drusas y el Impuesto a los Consumos Especiales En la medida que los 
ingresos tributarios sean insuficientes, el Fisco no ha dudado en recumir a las 
facilidades crediticias con la Republica Popular de Chana, y aunque las autondades 
económicas han insmuado un regreso del Ecuador a los mercados internaconales 
de deuda, ta realidad respecto a las tasas de interes que podria obtenerse en une 

emisión de bonos hace esta posibilidad inconvenlente, considerando que el indice 
de riesgo pais (1145 puntos), lo cual implicaria una tasa de rendimiento superior 
al 15% en emuslones de títulos a largo plazo 

  

La reducción de los depósitos en el sector financiero, asi como la 
incertidumbre generada por la erratica politica monetaria continuaran teniendo un 
impacto umportante en la actividad financiera — En todo caso el seclor financiero 
enfrenta dificultades para generar rentabilidad aunque la liberacion de aertas 
tasas por servicios y comisiones puede tender a aliviar su situacion de 
rentabilidad Es muy prabable que en busca de mejorar su rentabilidad y 
procurar un sano crecimiento, el sector financiero se vea obligado a reducir 
personal y automatizar sus procesos En todo caso, el sector financiero se 
encuentra sólido y solvente, y continúa liguido, lo que hace pensar que el 
segmento corporativo continuará siendo un sector atractivo para la banca debido 
a los bajos costos operativos de colocación y a la mayor transaccionalidad, 
mientras que el credito de consumo, ya desestulado por el gobierno, tendra 
menos incentivos por sus mayores castos transaccionales, la cual incidira en la 
demanda mterna. 

La recuperación de le economia mundial continúa incierto — Las mayores 
economias del mundo muestran indicadores mixtos que no apuntan 3 un repunte 
solido del empleo y creamiento económico, Las dificultades que tienen los paises 
de la eurozona Implicarán vanos años de ayustes y sacnfidos Por otro lado el 
crecimiento de la economia China parece haberse estancado lo que podria 
generar nuevas politicas para Iratar de estabilizar y promover el crecinuento a 
largo plazo 

EQUIPO Y TALENTO HUMANO 

Durante el aña 2015 se cumplio con te conformación del Comite Paritarlo de 

Segundad y Salud Ocupacional y se difundieron las políticas de seguridad 
industrial de la Compañía a mvel de todas las agencias, ofianas y planta Hemos 
continuado enfatizando la difusion de los valores intemos de la compañía, 
buscando desarrollar el equipo de trabajo bajo los principtos de la etica que 
pronlegia la honradez, sohdaridad y la fe en los primeros cnstianos, por lo cual 
debo presentar mm agradecimiento sincera a todos los trabajadores de la 
Compañía par su constante y diario trabajo 

  

CUMPLIMIENTO 
  

En el año 2015 la administración de la compañía ha cumplido con sus 
obligaciones legales y con las disposiciones de la Junta General de Socios,
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