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Sefiores Accionistas
EMPACADORA BILBO S5 A BILBOSA

FPresente.-

En Manta, en ¢f mes de febrero del afio dos mil diecisiete, en las instalaciones de la compafifa ubicada
en el kildmetro 6.5 de la via Manta-Montecrisii, pongo a conocimiento de ustedes ¢l Tntorme de la
Gestion realizada por la administracion de la EMPACADORA BILBO S.A. BILBOSA.

Esperando que el informe llene las expectativas por parie vuesira ¥ a la vez posea la acogida de
usiedes sefores accionistas, me suscribo,
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ENTORNO ECONOMICO

ANALISIS DEL ENTORNO REGIONAL

Durante 2016 la economia mundial mantwvo la tendencia de bajo crecimiento que: ha venido
mostrando en los (iltimos ocho afios y aleanzo una tasa de expansién del 2.2%. la mas baja desde la
crisis financiera internacional de Z008-Z009, Al ipual que en afos anteriores, la dinamica del
crecimiento fue empujada por las economias en desarrollo, cuya expansién fue del 3,6% en 2016,
mientras que las ceohomias desarrolladas erecieron un 1,5%.

En 215 y 2016, en terminos globales, el crecimisnto del comercio fue inferior &l repunte del PIB por
primera vez en 15 afios, exceptuando 2009, periodo de plena crisis econdmica ¥ linanciers.

En 2016, la contraccion de los precios de las materias primas resultd muy inferior a la registrada en
2015 (fue de un 6%, en comparacion con un 29% en el afio anterior).

T.os precios de los productos energéticos presentaron |as mayores caidas en 2016 (-16%), seguidos
por los de los minerales y metales (-4%4), mientras que los precios de los productos agropecuarios,
en promedio, evidenciaron un leve aumento del 3%. Para 2017 se proyecta una recuperacion de los
precios de los productos basicos del 8%, liderada por los bienes energéticos, que presentarian un
alza del 19%.

Como dato favorable a la economia ccuatoniang, en ¢l mes de diciembre la OPEP y otros paises
exportadares de petrélea llegaron a un acuerdo para reducir la oferta de este commodity a partir de
enerc del 2017, con lo cual s prevé un efecto sobre los precios del perdlen, que tracria beneficios
para el Feuador.

EVOLUCTON DE LA FCONDMIA ECUATORIANA

En 2016, el PIB del Ecuador decrecid un 1.5% segin datos publicados por €l Banco Central del
Ecuador en comparacitm con el afia 2015 sin embargo, se enda previsto que la caida seria del 1.7%
por le que el resultado actual serfa una cifra mejor que la caleulada. Debemos considerar que en el
mes de abril. el Feuador sufiid log estragos de un sismo de 7.8 en la escala de Richter, cansando dafios
principalmente en las provincias de Esmeraldas y Manabi. Segin datos del gobicmno, el costo de
reconstruceidn ascenderia a4 un monto de $3.300 millones de dalares,

En el (ltimo tmmestre del afio 2016, se obtuve inyeceién de liquidez por parte del Gobiernio, a través
de la adquisicion de deuda v obligaciones con el Banco Central para realizar pagos pendientes, Io
cual generd una reactivacion de la economia a finales del afio, El pais ain mantiene niveles de
endeudamiento manejables, sin embargo, lo preocupante para los siguientes periodos es el pago de
intereses v los plazos establecidos con las deudas contraidas.

T:a inflacién anual alcanzd 1.12% al cierre del 2016, cifra quees menor a la registrada en ¢l afio 2015.

El erédito al sector privado y los depésitos a la vista registrados en la baneca mejoraron, creciendo en
6.1% vy en 31.5% en relacidn al afio 2015 respectivamente, mostrando una recaperacion,
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Lis exportaciones ecuatorizmas alcanzaron los 15.210 millones de délares, cifra inferior a la reportada
en &l afio 2015, Esta variacién estd explicada por la caida de exportacioncs petroleras por el colapso
del precio del petroleo. Respecto g las importaciones, de enero a noviembre s tuvo una reduceion
del 26% en relacion al afic anterior. Esta reduccion de importaciones se dio tanto en bienes de capital
como de consumo, asf como en las materias primas & causa de salvapuardas impuestas por &l gobiemo
desde marzo del 2013,

En los dltimos meses del afio, ¢l dolar tuwo una depreciacion con respscto a la moneda de los paises
veeinos como Colombia, Perll v Chile, haciendo de las exportacionss ecuatorianas més competitivas,
dando lugar a tener una balanza comercial favorable,

INDLSTRIA PESOURRA EN EL ECLADOR

F1 Fcuador tiene buenas posibilidades de desarrolle dela indusiria pesquera, por la gran riqueza
ictiolGgica de su plataforma maring, tanto continental como la que rodea el archipiélago, ¥ por sus
redes Nuviales del hitoril y del orienle, que olrecen una pesca abundante v de gran interés comercial.

La pesca coopera en la alimentacion del pueblo, especialmente la costa, donde casi todas las
poblaciones riberefias del mar se dedican a esta actividad Las especies de pescado que existen en
nuestras aguas son muy sbundantes, mencionaremos el at(in, bacalao, corvina, liza, roba. boca chico,
cazon, sierra, picudo, pez espada, roncador, botellita, pargo, albacora, pinchagua, corcovado, anguila,
ete.

T2 corriente Tria de Humboldt que avanza de sur a nodle ¥ sU encuentro ¢on la cormiente cédlida del
nino, que vienen de N, a 5. Favorecen la presencia de abundante pesca marina, asi como las
desembocaduras de los rios. Por ¢jemplo, el aldn desova en el golfo de Guayaquil, de alli se desplaza
al sur ¥ en mayer cantidad al norte. razon por la que se ha convertido a Manta en el principal puerto
pesquera del pats. El bacalao abunda en las costas del archipiélago v 12 sardina a lo largo de la costa
continental.

Entre las especies que mas se capturan tenemos el atin (aleta amarilla, barrilete, ojo grande), que
abundan en nuestro mar territorial. Los barcos pesqueros atuncros representan el 36.6% del total de
nucstra flota pesquera nacional; hasta fas 60 millas de la costa solo barcos nacionales pueden hacer
pesca de atin, pasada csla distancia se permite la pesca de flotas extranjeras.

Entre los principales producios no petroleros expontados por Ecuador, 1a industria pesquera atuncra
del pais es |a sepunda mas prande ¥ modemna de América; v 1a calidad v volumen de exportacion del
¢amaron ecuateriano lo ubica al pais entre los méds grandes exportadores a nivel mundial. Dentro del
sector pesquero 5 sub-partidas agrupan el 80% de las exportaciones:

» Hanna de pescado contenido de grasa =2% en peso

e Sardinas, Sardinelas y Espadines en Salsa de Tomate
s Ageite de Pescadoen Bruto

e ATUNEs &N conserva

e T.asdemds preparaciones y conservas de pescado

4%+ BILBOSA



B

SITUACION DEL MERCADO

La indusiria pesquera durante el periodo 2013 - 2014 mantuvo exportaciones constantes las cuales,
disminuyeron en un 9,34% para el 2015, El 20146 ha sufrido un quebranto lanlo en la balanza
comercial como en el area de importaciones y exportaciones. Hasta noviembre del 2016 e registraba
una baja del 2.09% FOB en comparacion al afio anterior asi mismo ¢! nivel de toneladas exportadas
sumentd un 4.92%

Enire los principales pafscs donde se exporta la pesca ecuatorians se encuentran Estados Unidos con
un total de 35|54 wneladas de pescado exportado obleniendo de ésta $207.610 miles USD FOB
seguido de Espafia que, hasta el segundo semestre del 2016 reporto ingresos por exportaciones de
alrededor de $200.748 miles USD FOB y un total de 51.503 toneladas,

En la industria de acuacultura durante ¢! periodo 2013 - 2014 las cxportaciones aumentaron en
42.61%, disminuyo en un 10,44% para el 2015. Hasta noviembre del 2016 s¢ registraba un aumento
del 13.20% FOB en comparacion al afio anterior asi mismo el nivel de oneladas exportadas aumentd
un §.49%.,

Enire los principales paises donde ¢ exportan los productos acuicolas ecuatorianos se encuentran
Vielnam con ui total de 148,237 toneladas de pescado exportado ebteniendo de éata $963. 272 miles
USD FOB sepuido de Estades Umides que, hasta el segundo semeastre del 2016 reporté ingresos por
exportaciones de alrededor de $528.983 miles USD FOB y un total de 68. 168 toneladas,
RESULTADOS

Limeay de Crédito

En relacidn a las lineas de crédito ulilizadas como herramientas de apalancamiento se mantuvieron
lus linsas del Banco Internacional por 357800,000 gues devenga una tasa de interés anual del 9.12%
en promedio ton vencimientos repartidos en todos los meses del afio, sustentados con parantias
hipotecarias y prendarias,

La linea de crédito con &l Banco Pichincha por $800.000 devenga una tasa de interés anual del 8.50%
yque esta garantizada con prendas comerelales sobre invenlarios.

Adicionalmente, coel mes de junio, 13 cimpress accedit & uma linea de crédito con el Banco del
Pacifico, por un monto de 5'000.000.00 con una tasa de interss anual del 7.50% teniendo un costo
relativarnente inferior a dilerencia de [is otras lineays de grédito. Bste financiamiento se estrucord con
$27200.000 de operaciones de corto plazo para capital de trabajo y pago & provesdores respaldadas
con prenda hipotecaria, y $2°800.000 con operaciones de crédito con modalidad de prendas de
inventanios. Al cierre del ano 2016 la empresa ha utilizado el monto de $2°200.000 sobre csta linea
con operaciones de corto plazo.

Mercady de Falures

EMPACADORA BILBO 5.A, BILBOSA efectud durimte los meses de enero y febrero.del 2015, la
colocacion de obligaciones de su primera emision en el Mercado de Valores del Ecoador. Fsta
colocacion estd estructurada por dos series: clase “A”, por US$. 300,000 y USS. 115,000 y clase “B™,
por LSS 1'100.000, USS, 20,000 y USE. 210,527, las mismas qus han determinado tasas de
rendimiemios anuales del 8.75% y 8.25% respectivaments.
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1.2 Emision de Ohligaciones esta respaldada por Garaniia General de la emprésd, en los términos de
la Ley de Mercado de Valores y su Reglamento. T.as obligaciones fueron colocadas mediante oferta
pliblica en forma bursatil, a través de las bolsas de valores legalmente establecidas en el pais, como
una emision desmaterializada,

Durante el afio 2016, la empresa ha cumplido con los pagos respectivos en las fechas establecidas,
demostrando nyestro compromiso ante los obligacionistas, ] Mercado de Valores, Bolsa de Valores
v Calificadors de Riesgo.

Cufificucion e Rigspos

Debido a la emisidn de obligaciones que i empresa manfiens vigente en el Mercado de Valores,
hemnos mantenido relacidn con la Calilicadora de: Riesgos Summaratings 5.A., la cual emite su
mforme de calilficacidn de manera semestral. El dllimo informe obtenido en el afio 2016, fie en el
mes de agosto, donde Bilbosa mantuve su posicion de riesgo, con calificacion “A™, a pesar de haber
tenido un afio complicade en la situacion del pafs luego del evento sismico que se Vl"-"l{"-‘ ciiel mes de
ahril,

Revaluo de activey fijoy

Bajo la autorizacién de la Juniz General de Acciomistas, en el mes de noviembre se dispuso la
contritagion de un perito calificado v una empresa especializada para slaborar 2l reval(o de activos
fjos tales como los terrenos, la plunia de produceidn ¥ magquinarias, Este revalao se realizé siguiendo
recomendaciones de audiloria externa v cumpliendo todas las normas contables v financieras
vigentes.

Amipliacion de npeves Mercaidos

En el afio 2016 s2 continud con la tarea de diversificacion de mercados, logrando ingresar con
exportacionss a Vietnam, Taiwan, Colombia, Holanda, Portugsl alcanzando a exportar a 15 paises
dentro de esie afio,

Resuliaifos Finales

[n el 2.016 con ingresos de § 31.41 1 966,00 se abtuvo ung utilidad bruta contable dé § 3.399.561.00
la cual después del 15% de participacion a trabajadores ($ 20.554,00) v del pago de impuesto a la
renta (§ 83.897.00) dio como resuttado ana utilidad neta del gjervicio de §32.573,00.

Con los antecedentes expuestos y en espera de que la misma tenga la debida acogida de parte de los
sefiores accionis{as, me suscribe de ustedes,

Atghtamdnte,
]
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