FRUAGRD 5.A,
informe del Gerente General
Sefiores accionistas:

En cumplimiento de las disposiciones de la Ley de Compafias v los Estatutos Sociales de la
Compafifa pongo a su consideracion el Informe de la Administracion correspondiente al Ejercicio
Econdmico 2011:

ENTORNO POLITICO - ECONOMICD

El entorno politico del pals en 2l afo 2011, tene relacién directa con las resultados econdmicos
del Ejercicio,

En el 2011, Ecuador asume un fuerte compromisa publico con el desarrollo econdmico del pais v la
distribucion mas igualitaria de la renta, donde las politicas econdmicas, como la recuperacion de
la planificacion como Instrumento de gestion publica ecuatoriana a través de la SENPLADES y el
fuerte Impulso fiscal a través de un alto gasto evidenciado en el presupuesta 2011 en 23.950
millones de ddlares con incrementos interanuales del arden del 25%,

Asi ol gobierno convierte a |a politica tributaria en uno de los ejes fundamentales. A finales de
2011, para enfrentar el déficit de la balanza comercial, aprueba el incremento del Impuesto a la
Salida de Divisas (1SD) del 2 al 5% entre otros.

En lo relativo a la politica comerclal, el aspecto fundamental es el deterioro de |a balanza
comercial, que ha pasado de un saldo positivo de 1.426 millones de dalares en el afio 2007 v de
1.266 millones de ddlares en 2008 a un saldo negativo de 1.788 millones en el 2010, atenudndose
de forma considerable en el 2011 con un déficit que se sitia en 600 millones de délares, la tercera
parte del afo precedente. Dicho deterioro proplcid la intervencion del Goblerno para intentar
paliar los problemas del sector exterior, Asi, el 22 de enero de 2009, aprobo, a través del
Consejo de Comercic Exterior e |nversiones [COMEXI), una serie de medidas, tales como el
establecimiento de una salvaguardia general ¥ no discriminatoria por el periodo de un afio
con el objeto de reducir las importaciones por valor de USD 1.459 millones. Estas medidas
afectaron a 627 partidas arancelarias, las cuales constituyen el 8,6% del total de partidas.

Actualmente, el Comité de Comercio Exterior [COMEX), organismo que sustituye al COMER
desde epero de 2011, trabaja en la aplicacidén de la Sustitucion Estratégica de Importaciones
{SEl), incluido en el Plan Nacional del Buen Vivir. Esta medida, que pretende la re-
gstructuracidon de la economia ecuatoriana a largo plazo a través de creacion de noevas
industrias nacionales v subida de determinados aranceles; todas estas medidas apuntan-a una
reduccion del valor de |as importaciones en el corto plazo de entre 650 USD millones y 560 USD
millones, en funcién de si la economia se enfrenta a un eéscenario pesimista u optimista,
respectivamente.



En lo relativo al sector petrolero, desde el 2008 el Gobierno Inkcid las negociaciones con las
petroleras privadas gque operan en Ecuador en un intento de cambiar los actuales contratos de
participacion en los campos concesionados, a un contrato de prestacion de servicios, Las
connotaciones politicas de este sector, asi como la dificultad para encontrar equilibrios relativos a
la seguridad juridica y rentabllidad de las concesiones han hecho que las negociaciones
fueran complicadas e inestables. Sin  embargo, dichas negociaciones concluyeron en
noviembre de 2010 con la firma de cinca nuevos contratos con las empresas Enap SIDEC, de Chile,
la italiana Agip-Eni, las chings Andes Petroleum y Petroriental, y la espafiola Repsol YPF para |a
explotacion de los grandes campos de crudo. El proceso finalizd definitivamente en enero
de 2011, cvando se firmaron los contratos para la adjudicacian de los campos marginales.

Paor lo que se refiere a la coyuntura econdmica, pese a la marcada desaceleracion de la economia
ecuatoriana en 2009 (cuando apenas creckd un 0,36% frente al 7,24% de 2008) debido alos
efectos globales de la crisis internacional, el crecimiento del PIB en 2011, segin estimacion
del gobierno, fue del 6,5%, La economia se acelerd. Por sectores, el petrolern crecid un
545 % en 2011 Este sector, uma de las principales fuentes de financiacidn del pais, se
recupera tras su caida en 2009, cuando disminuyd un 3,5% por la reduccidn de la inversidn
privada, consecuencia de la congelacidn de los planes de las empresas por la renegociacion de
los contratos petroleros. Sin embargo, la produccidn estatal, que reciblé una fuerte inversion
por parte del Goblerno, ayudd a compensar la disminucion de la privada. Respecto al
sector no petrolero, destacan sectores como el de la agricultura v pesca gue crecid un
4.6% en 2011, el sector de Industrias manufactureras los hizo un 6,2% v sobre todo el de la
construccidn que pasd de 6,7% de crecimiento en 2010 8 un 14% en 2011,

La inflacion de 2011 se situd en el 541%, dato que refleja un aumento respecto a 2010
cuando se alcanzo el 3,33%, pero que es inferior a los negativos datos del 2008, cuando se llego el
8,83%. No obstante, no hay que elvidar que la inflacion ecuatoriana esta persistentemente por
encima del pais emisor de la moneda ecvatoriana, e ddlar americano. Las principales causa
de este diferencial positivo son los aranceles impuestos mediante la salvaguardia general sobre
laz importaciones, la politica de expansion del gasto pablico v o5 cuellos de botella existentes
en la estructura econdmica ecuatoriana,

La balanza de pagos ecuatoriana registrd en 2008 un dato positive en la balanza por cuenta
commente, que alcanzd los 1.466,6 millones de ddlares; sin embargo, en los afos subsigulentes
este indicador ha marcado una linea descendente con déficits de 80 millones en 2009,
1.7%4 millones en 2000 y 627 millones hasta el tercer trimestre de 2011. En consecuencia,
el saldo por cuenta corriente de la Balanza de Pagos ha pasado de un superdvit del 2,7% del PIB en
2008 a déficits continuados entre el 2009 al 2011 del 0,2%, 3,1% y 0.95%, respectivamente, Esto
no ha hecho mas gue incrementar los factores de riesgo que va existian, tales como el enorme
déficit de la balanza comerclal no petrolera, en tormo a los 4.963 millones de ddlares en el 2009
7.705 en 2010 y de 8.490 en 2011. El segundo factor negativo es la inversion extranjera directa. A
pesar del espectacular repunte de 2008 [crecid un 418% respecto a 2007, llegando a mds
mil millones), tanto én 2002 como en 2010, la inversidn ha vuelto a decrecer situdndose en apenas



USD 320 millones y USD 157 millones, aunque &l 2011 se presenta con mejores perspectivas con
una inversion que al mes de septiembre alcanza USD 385 millones. Ademds, tanto a nivel
absoluto como en comparacién con sus paises vecinos, las cifras de IED en Ecuador sigeen siendo
muy bajas.

EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES VARIABLES

PIA (millones de USD a precios 45,780 | S4.6B6 | 52.021 | S7.978 | 65.94%

corrientes) _ N el {a)

Tasa de variadion real 2,04% | T, 24% | 0,36% 3,73% i, 5%
[ 9,64% | 19,43% | 4,67% | 9,56% 13,7%

En millones de dilares 10.215 | 10,605 | 10.206 14,256 13128
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Taza de variacion respects a periodo

| anterior

En millonas de dalares 1.823 1.54%9 144 =1.580 = B0

En % de PIB 3,09% | 15,05% | -90,73% | -1.200% | -0.91%



En millones de dolares 1.799 1,590 {4} 8533 1.45%.8
En porcentale de exportaciones de blenes

| _En millones de délares 3521 | 4473 | 3702 | 2622 2.957

En porcentals de exportacionss de bienes

y servicios. 21.91% | 21.53% | 24,25% | 13,5% | 13.23%

En r'nillnnas do délares
Tasn de varlaclon respecto a pericdo
ﬂnterlm'

.wﬂﬂﬂar 0,8 0,72 075 | 07

Fin de periodo eura/dolar 0,69 0,75 0,60 0,75 | 077

{*} Fuante: Instituto Macional de Estadistica y Censas [TNEC)
(e} Catos estsmados,

En el 2011, Ecuador enfrentd el desafio de disefar estrategias y politicas eficientes para adecuar
su economia al nuevo contexto internacional. El Goblerno se vio en la necesidad de reducir
significativamente la inversidn pdblica v acortar el gasto corriente, que se puda suavizar en las
Gltimos meses del 2011, gracias a una importante movilizacion de financiamiento externo, Por el
lado externo, la cuenta corriente se estabilizd mediante restricciones al movimiento de bienes y
capitales.

SECTOR AGRICOLA
IMPORTANCIA DEL SECTOR AGROPECUARID

1. Representatividad en el PIB —10% afio 2011 (INEC, 2011)
2. Fuente de divisas a través de exportacion de productos tradicionales y no tradicionales

3. Constituye |a base para garantizar la soberania alimentaria

Las exportaciones no tradicionales agricolas ecuatorianas han evolucionado regularmente a lo
fargo de |a década, en donde ha presentado una tendencia evolutiva positiva en beneficio del
sector exportador del pais. En el 2011 tuvo un crecimiento comespondiente a 24,05% en
comparacion al 2010, producto de un buen compaortamiento en los precios de estos productos en
el mercado, el cual evoluciond positivamente en 14 85%, en donde los precios de los productos
agroindustriales v primarios evolucionaron similarmente en 16,66% v 16,86% respectivamente.
Mientras que los voldmenes exportados del sector exportador agricola no tradicional crecieron
enB%, en donde se establece como un gran afios para los productos agroindustriales del sector,



gue crecieron en sus volumenes en 21,12%, mientras que sucedid un efecto contrario con los
primarios que decrecieron en -3, 98%

SECTOR FLORICOLA

Durante la primera década del afo 2000 fas exportaciones de flores se consolidaron como una de
las exportaciones no tradicionales con mas porcentaje de crecimiento promedio,

El cuadro a continuacidn representa las exportaciones entre los afios 2001 al 2010
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Actualmente el sector floricola cuenta con un porcentaje representativo de las consideradas
exportaciones no tradicionales del Ecuador, En el 2011 el Ecuador se encuentra dentro de los
principales exportadores de flores en el que ocupa el tercer lugar del total de exportaciones a nivel
mundial. Es asl que se puede afirmar que las flores son el tercer producto de exportacidn del
Ecuador o gue determina gue el sector Moricola ecuatoriano sed una de las actividades mas
importantes de su economia segln PCR 2011

Exponacienss ecuatoranas de Flores
Valor FOB Miles USD
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El nivel de exporticlones en délares ha mantenkdo un crecimiento constante del 11,21% anual
Por otro lado, la cantidad en toneladas exportadas ha tenkdo un crecimiento del 4,95% anual con
algunas caidas en los afios 2006, 2007 y 2009. Esto nos indica que si bien &l volumen de producto
no ha aumentado considerablemente el precio de la flor ecuatoriana ha tenido un aumento en el
precio constante cada afio. Esto nos permite concluir que el crecimiento en dolares e5 debido a el
Incrémento del precio del producto,

RESULTADOS ECONOMICOS DE LA EMPRESA

Como antecedente, para el presente analisis se observaran los resultados 2010 y 2011

BALANCE GENERAL

TOTAL ACTHO CORRIENTE 20047 44 4435214 Toada. Fa e
AETVD FHO

TOTAL SCTHO FLID IATAT 48 LOTISL a8 L5 TS
TOTAL ACTIVD L7SP452 15158662 7 i

El activo total 2010/2011 refleja un incremento en USD 23961,7, el 83% corresponden al Activo
Corriente v el 17% al Activo Fijo. En el sctivo cormiente & ejecuta la prowvision incobrablhes
cumpliendo lo establecido en las normas contables, v se mantiens un credito tributars con el



Servicio de Rentas Internas producto de |a operacion de la empresa. Se incrementa Caja Bancos
producto del incremento en Prestamos Accionistas del Pasive Corriente esto para inversian en el
Activa Fijo reflejado en el incremento de Activos Fijos, Vehiculos en USD 14500 slendo el 39% del
Active Total manteniendo Terrenos que representa el 42% de la inversidn,
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El compartamiento de los Pasivos nos refleja el préstamo de accionistas que se incrementa en USD
17935 ¥ corresponde al 91% del Pasivo Total, se pagan oblipaciones ofras cuentas por pagar v
participacion de trabajadores.

PATRIMONIO

FATRIMOMIO 2010 2011 INC/DISH
CAPITAl X M

UTIL DA 205761 14 3
TOTAL PATRIMONIO Ta384 3T 99154 3 20768853
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 127574,9F 15152662 139617

En cuanto al patrimonio vemos que se ha procedido a establecer la reserva legal correspondiente
al resuftado obtenido en el 2011. La Utilidad con refacldn al 2010 ha disminuldo en USD 2283, 5in
embargo se mantieng un margen positivo para los acclonistas,

ESTADO DE RESULTADDS

ESTADD DE RESLILTADCS

UmuBsD BIERDICIC 541,86 25418,04 =112 83 2%
PARTICIPACION TRABAIADDRES 4501079 ANRRERAR - 1684245 %
EASTOE MO DECUCIBLES M -374 s
AMORTIZACION ARCS ANTERIORES 6306,65 TESETE 958,11 10
LTIUDAD GRABABLE 19937,831 17E51A155 2286 5155 20%

IMPUESTD CALISADO 54, 48 4236, 34 ~Tes 1 = 3



Los gastos corresponden en el 2011 al 58% del total Ingresos obtenlenda un resultado positive de
LIS 29419,03 menor al del 2010 en USD 1122,83 dejando un margen bruto del 42% y neto del
29% de las ventas, & pesar de gque las ventas han tenido un decremento este se ve compensado en
el decremento en los gastos casi en la misma proporcion.

INGICES FINANCIEROS
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0,38 043 04
24 0,1% 41,05
0,57 0,24 4,11

Analizando los resultados vemos que el Capital de Trabajo arroja un resultado negativa de
8030,28 dolares diferencia con el resultado 2010 en 16717,83 ddlares, esto debido a que el
Incremento presentado en los Activos Corrientes 2011 es bastante més alto que el gue resulta en
¢l Pashvos Corrientes, evidencia |a inveccidn de liguldez por parte de los accionistas. Esto se ratifica
en los [ndices de Razdn Corrlente USD 085 v Razdn Acida 0,65 valor con el gue se cuenta para
responder cada dalar de sus obligaciones corrientes,

El Activo total por ende v seguin los resultados estd financlado por sus accionistas (capital propia)
ratificado en el Indice de Solidez y Endeudamiento de 0,35

El total PATRIMOMNID 5 un valor positive de USD 99194 20 reflejado en el resultado positivo del
ejercicho por WSD 1765141 dilares

La Tasa de retorno del active total es del 19% menor en 5 puntos con relacidn al 2010 esto debido
a la inversidn en activos que se realizd durante 2011

La Rentabilidad del Patrimonio a su vezr decrece en 10 puntos con relacidn-al 2010, ubicindose en
el 26% debido a que la utilidad neta decrecio.
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