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1. INTRODUCCION

Se cumple un nuevo ano de actividades de la empresa, asi como de la gestion de esta
Gerencia al frente de la misma. Por este motivo, se pretende informar, a través del presente
documento, la situacion de la compafiia, y todas las actividades realizadas por parte de la
administracion durante el ejercicio econémico que corresponde al afio 2014

El que concluye, es un aflo muy favorable para la empresa, ya sea por motivos
coyunturales, o como resultado de las acciones llevadas a cabo para promocionar y dar a
conocer la Zona de Apoyo Logistico (ZAL), y atraer nuevas actividades hacia ella, este
periodo se conslituye como un hito histérico dentro de la compaiiia por haberse obtenido
los resultados mas elevados desde su constitucion hace ya casi 30 afios. Estos resultados
economicos evidencian un importante crecimiento del negocio y aportan optimismo a los
objetivos planteados de llevar la compafia hacia logros mucho mas importantes.

El reto mas importante consiste ahora en confirmar que lo obtenido en este periodo no ha
representado un afio atipico, sino mas bien que la compafia puede generar iguales o
mejores resultados de ahora en adelante.

Todo eslo en un entorno en el que la economia mundial ain no termina de recuperarse de
la crisis financiera de 2008 y la recesion que se dio posterior a ésta. Por este motivo, el
crecimiento mundial de la economia presentd el bajo nivel esperado, y para el afio préxime
tampoco se espera un mayor incremento, al persistir la desaceleracion de China, y la
recuperacion de la zona europea y de Japon son muy lentas, asi como también al
evidenciarse problemas en Brasil y Rusia; y a pesar de que Estados Unidos muestra signos
de que su economia empieza a recuperarse.

Parece ser que ni siquiera el desplome de los precios del petraleo y la apreciacion del dolar
logrardn contrarrestar los efectos negativos mencionados que impiden una gran
recuperacién de la economia mundial, y mas bien, de acuerdo a expertos internacionales,
lo que se vivira en los siguientes afios, sera un giro en el ciclo econémico, en donde los
paises emergentes podrian dejar alras sus mejores épocas, y en el cual nuevamente las
economias desarrolladas tendran una mejor situacion después de la crisis de 2008.



A pesar de esto, el pals tuvo un crecimiento en su economia, sin ser sin embargo, lo que
se habia esperado para este afo. Incluso, con la caida de los precios del petrdleo y la
apreciacion del dolar, se espera un afio dificil para la economia ecuatoriana, esperando un
crecimiento mucho mas pequefio que el obtenido en aflos anteriores.

El reto del pais persiste enfocado en la politica del cambio de la matriz productiva, y la
sustitucion de importaciones. AGn es mucho lo que se debe hacer para dar ese sallo y
lograr posicionar en los productores nacionales la idea de que la agregacion de valor a sus
productos puede generar mayores ingresos. Sin embargo, la principal preocupacion del
Gobierno para el afio 2015 sera el establecimiento de politicas y controles que mitiguen el
impacto externo generado por los problemas descritos

Es de esperarse que se impongan mayores restricclones al comercio exterior para evitar la
salida de divisas por medio de las importaciones, en virtud de que se esperaria un
escenario no tan favorable para las exportaciones por la apreciacion del dolar y la pérdida
de competitividad de las mismas debido a ello.

Las medidas del gobierno frente a las importaciones, y una potencial reduccién de
exportaciones por pérdida de competitividad, podrian afectar el volumen de carga del
puerto de Esmeraidas, y por lo tanto la operacion de la zona de apoyo logistico, por lo que
se debera estar muy pendiente de la evolucion de este tema para analizar el posible
impacto en los usuarios de ZALSA y en el comercio exterior en general. Sin embargo, a
pesar de este panorama complicado para el pais, en lo personal, no se espera que las
operaciones actuales de la empresa se vean afectadas.

Por otra parte, el presente periodo ha permitido demostrar la conveniencia para el puerto
de Esmeraldas de contar con una zona de actividades logisticas junto a él, que sirva como
complemento a sus servicios y pemita a sus usuarios lener la altemativa de trasladar su
carga hacia la ZAL y mantener ahi su inventario hasta que sea requerido, liberando asi los
espacios en el puerto, que de otra forma se mantendrian ocupados y causaria problemas
al puerto al momento de recibir nueva carga ya sea para su posterior embarque o
internacian al pais.



2. ENTORNO ECONOMICO

El contexto econdmico en el que se desenvuelve el pais es un factor importante a tener en
cuenta para poder tener claro todo el entorno de la empresa y asl visualizar oportunidades
y amenazas que estén relacionadas con el giro del negocio. Por este motivo, se presenta
a continuacion una breve descripcidn de algunos indicadores y vanables que ayudan a
tener claro el panorama futuro en el que se desenvolvera la empresa.

La economia mundial ain muestra signos de lento crecimiento, mostrando una modesta
recuperacion de los paises de la zona europea, y que junto con el crecimiento de India y
Reino Unido, contrarrestaron en algo la desaceleracion de la economia de paises como
Japdan y China. En 2014 el crecimiento del Producto Interno Bruto (PBI) mundial se ubico
en 3.3%, siendo ligeramente superior que el afio anterior, y esperandose para 2015, de
acuerdo al FMI, un crecimiento de 3,5%.

La caida de los precios del petréleo, junto con la depreciacién del euro y del yen, son
factores que respaldarian un crecimiento mundial, al aliviar las presiones de deuda y
aumentar la inversién, sin embargo, este beneficio para la economia mundial, esta
compensado por los factores negativos para otras economias, tanto para las que adn
enfrentan las secuelas de la crisis mundial, como para las cuales se espera un menor
crecimiento potencial por los mismos efectos positivos antes comentados.

Tal como se esperaba, la economia de los paises de la zona del euro salid de su periodo
de decrecimiento y paso a tener un pequerio crecimiento del PIB en 2014, de tan solo 0.8%,
esperandose para 2015 un crecimiento de 1.2%. La eurozona podria ser uno de los
beneficiados de la baja en los precios del petréleo, asi como también, la depreciacion del
euro frente al délar puede nuevamente hacer mas competitivos a paises de esa region
econdmica.

En América Latina y El Caribe, que tuvo un crecimiento moderado de su PIB de tan sdlo el
1.1% en 2014, se espera que los efectos del desplome de los precios del petroleo y la
apreciacion del dolar afecten en mayor medida a paises principalmente exportadores de
crudo, como Ecuador y Venezuela. Este lento crecimiento de América Latina, resulta ser el
mas bajo desde el inicio de la crisis financiera mundial, y se debe principalmente a un
estancamiento de la economia de Brasil, y a la recesion que se ha presentado tanto en
Venezuela como en Argentina. Para 2015, el FMI pronostica un crecimiento del PIB similar,
de tan solo 1.3%.

Este escenario mundial que se avecina para el aflo 2015, de bajos precios del petroleo y
una apreciacién del dolar, genera un panorama econdmico mundial complicado, ya que
hay paises beneficiados y perjudicados. Con los bajos precios, los importadores de
petréleo se benefician, y los exportadores se perjudican. Es positivo para los importadores
de materias primas, y negativo para los exportadores, La apreciacion del dolar beneficia a
los palses relaclonados con el euro y el yen, y perjudica a los mas vinculados con el délar.

Ecuador sera uno de los paises que se vera afeclado negativamente por esta coyuntura
mundial tanto de la caida de los precios del petréleo, como de la apreciacion del délar frente
a otras monedas como el euro y el yen. En el primer caso, se reduciran drasticamente los
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ingresos provenientes por la venta de crudo, y en el segundo caso, las exportaciones
nacionales se haran menos competitivas frente a olros paises. Por este molivo, existiran
mayores riesgos y por lo que se debera estar mucho mas alerta para detectar como este
panorama pueda afectar a la economia y especificamente al giro del negocio en el que la
empresa se desenvuelve.

Sector Real

El Producto Interno Bruto (PIB) del Ecuador tuvo en 2014 un crecimiento nuevamente de
una magnitud de 3.8%, segun datos del Banco Central, siendo este valor ligeramente
menor a lo pronosticado por el Gobiemo y por olros organismos que ubicaban un
crecimiento de entre un 4.5% a 5% para este aflo. Se observa que el crecimiento viene
mostrando una desaceleracion en los dltimos afios, vy, debido a las condiciones econdmicas
mundiales analizadas anteriormente, se espera igualmente para 2015 un crecimiento
menor al observado en 2014, Las expectativas de crecimiento se encuentran alrededor de
un 3%, sin embargo, los criterios son variados, debido justamente a la incertidumbre en los
precios del petréleo, habiendo quienes prevén un crecimiento de tan sdlo un 1.5%.

e dh Tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB)
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De todas formas, a pesar del menor crecimiento que lo estimado, la economia nacional
tuvo un mayor crecimiento en comparacion con América Latina que fue de tan solo 1.1%
como ya se dijo, y las estimaciones para 2015 también indican un crecimiento superior de
la economia ecuatoriana en comparacién con la de la region.
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La tasa de inflacion para el afio 2014 fue de 3.7%, presentando un nivel mayor al observado
en 2013, Se puede decir que es una inflacién normal y controlada, producto del crecimiento
de la economia y por lo tanto no representa un valor inusual ni que pone en riesgo el poder
adquisitivo de la poblacion.

Otro indicador del sector real dentro de la economia, se refiere a la medicion del desempleo
en el pais. De acuerdo a la informacién del Banco Central, la tasa de desempleo a
diciembre de 2014, se ubict en 4.54%. Esto muestra una ligera reduccion respecto al afio
anterior en el cual fue de 4.86%.

Mercado Laboral a Dic-2014

4.54%

H Desempleo
43.8% B Subempleo
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Fuente: Banco Central
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Exportaciones (valor FOB)
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Las exportaciones totales (en valor FOB) se incrementaron un 3% en relacion a 2013; sin
embargo, como ya se analizd, se puede observar una calda en las exportaciones
petroleras, que representan un 5.7% en relacion a las exportaciones de 2013. Al mismo
tiempo, las exportaciones no petroleras crecieron un 15% aproximadamente en relacion a
las mismas el afio anterior. El incremento de estas (ltimas es lo que ha beneficiado al
crecimiento de las exportaciones tolales.

Importaciones (valor FOB)
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Fuwnte: Banco Cantrad del Ecuador

Las importaciones totales durante 2014 se incrementaron ligeramente en 1.7% respecto al
afio anterior. Sin embargo, este incremento se debe casi en su totalidad a las importaciones
petroleras, que crecieron un 4.7% mas que en 2013. Por los datos que se han podido
recabar, no se ha podido determinar si el incremento se debe a un aumento en precios o
en volumen. Las importaciones no petroleras aumentaron tan sélo un 0.8%, mostrando que
podria deberse a los controles y restricciones implementados por el gobiemo.
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En cuanto a las exportaciones no petroleras que realiza el pais, se puede notar que el 51%
de las mismas corresponden a productos tradicionales, y el 49% a productos no
tradicionales. De igual forma, si se clasifican los bienes exportados de acuerdo a su grado
de industrializacion, se observa que en mayor proporcion el pais exporta blienes primarios,
representando un 66% del total, y los bienes industrializados un 34%. Se aprecia que la
composicion en este sentido, no ha variado mucho, aunque si se nota un ligero incremento
en la participacién de los bienes primarios, que podria deberse a un incremenlo de precios
en esle tipo de productos.

Importaciones por grupos de bienes (CUODE)
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Las importaciones ecuatorianas estan compuestas por bienes de consumo, materias
primas, bienes de capital, combuslibles y lubricantes, y bienes diversos. La participacién
de cada uno de estos dentro del total de las importaciones no ha variado mucho a lo largo
de los afios. En 2014, el principal rubro de importacion fue el de materias primas con un
28.4%, luego los bienes de capital con un 23.4% seguido por los combustibles y lubricantes
con un 22.6%, y finamente los bienes de consumo que representaron un 18.4% del total.
Esto muestra que las categorias comparten casi la misma proporcién dentro del total de
las importaciones, sin que exista un rubro que se destaque. Lo que se puede notar también,
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es que existe un incremento del 5.5% en la importacion de combustibles y lubricantes, y de
un 3.2% en las materias primas.

3. SITUACION DE LA EMPRESA

Durante el afio 2014, periodo al cual se remite el presente informe, la actividad de la
empresa se desarrolld con normalidad sin que exista ningun evento que pudiera causar un
efecto negativo en el funcionamiento de la misma. Por el contrario, se trata nuevamente de
un periodo positivo para la empresa, en el cual se ha obtenido un resultado favorable tanto
en la parte financiera, como en la ejecucion de las actividades de la ZAL

Los resullados positivos obtenidos en el presente periodo han configurado lo que, hasta
ahora, se puede denominar como el mejor afio de toda la historia de la compania. La
rentabilidad obtenida en el afo es incluso mucho mas elevada que el promedio de retorno
alcanzado en pequefias empresas de otros sectores economicos.

Tal como se analizara en delalle mas adelante, la compafia ha logrado mejorar sus
condiciones generales, alcanzando un incremento en su rendimiento, asi como en su
posicion de efectivo, lo cual permite pensar en desarrollar e incursionar en nuevas
iniciativas que puedan tener el potencial de generar ain mas beneficios y llevar el
crecimiento de la empresa hacia nuevos niveles en favor de sus accionistas y de la
localidad.

Se habia mencionado antes ya, que lo importante de este proyecto no era solo pensar en
cuantificar el nimero de usuarios permanentes que se tenlan, sino también la alternativa
de utilizar los espacios de manera temporal y ocasional, ofreciendo la posibilidad a
empresas importadoras o exportadoras, o incluso a operadores logisticos, de realizar
cualquier actividad relacionada con el manejo de su carga a través del puerto de
Esmeraldas, y que, por el hecho de encontrarse junto a él, pudieran obtener alguna ventaja
en costos o en capacidad de respuesta de sus operaciones, Esta estrategla se vio reflejada
en el presente periodo, al incrementarse la ulilizacién media de los espacios para
actividades temporales, y al requerirse la utilizacién de los mismos para el almacenamiento
de los contenedores vacios que retornan al puerto, luego de haber sido entregada la carga
al importador.

La ocupacion media de las espacios de la zona se ha incrementado, al igual que en afos
anteriores, manteniendo su vinculacion con la actividad portuaria local, de acuerdo al
objetivo planteado de aprovechar el uso de los espacios al maximo. En este sentido,
contindan realizandose las tareas necesarias para promocionar la plataforma legistica de
Esmeraldas, y para atraer una mayor actividad logistica hacia ella, realizando esfuerzos
para mantener y mejorar la infraestructura basica con la que contamos para el desarrollo
de las operaciones.

Por olra parte, siendo la carga peltrolera como tuberia y otra carga general uno de los rubros
mas importantes dentro del puerio de Esmeraldas, y a su vez, un importante segmento
denlro de las actividades que se realizan dentro de ZALSA, no se espera que a corto plazo
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disminuya este segmento, por lo que se puede pensar que la operacién de la empresa
podra continuar sin inconvenientes, e incluso, con la generacién de nuevos clientes y
servicios, mejorar su rentabilidad.

Si bien para el siguiente periodo se presupuesta nuevamente un afo favorable para la
empresa en cuanto a los resultados, no se puede dejar de tener en cuenta cualquier
situacion externa que se presente en relacion al riesgo econdmico que puede darse por
efecto de la caida de los precios del petréleo y su impacto en la economia del pals, y a su
vez en las actividades que realiza la empresa o sus usuarios.

De igual forma, cabe destacar que los entes de administracién y control de la compafia
han realizado sus funciones con nommalidad. El Directorio de la compafiia se reunid
continuamente; el Comisario cumplié con la revision de las cuentas de la empresa
regularmente; y de igual manera, se facilité toda la informacién y se brindd todas las
facllidades para que el trabajo de Auditoria Externa se lleve a cabo.

A continuacion se presenta con mas detalle un informe de las actividades realizadas y
cumplimiento de objetivos en los ambitos administrativo, operativo, comercial y finalmente
en el ambito financiero, en donde se analizaran los resultados obtenidos y la composicion
de los estados financieros.

Gestion Administrativa

La gestion administrativa de la empresa se desarrollé con normalidad, buscando siempre
hacer mas eficientes los procesos mediante la organizacidn de las actividades y correcta
delerminacion de las responsabilidades de todos los colaboradores, con la finalidad de
desarroliar una ventaja competitiva dentro de la empresa, y que todos se encuentren
compromelidos con los resultados deseados.

Todas las acciones emprendidas en este sentido se llevan a cabo para lograr establecer
una empresa agil y con una elevada capacidad de respuesta ante los relos que se
presentan, sin dejar de lado el cumplimiento a caballdad de todas las tareas necesarias
para el manejo eficaz de la compafiia.

En primer lugar, en este ambito, debo informar acerca del tramite de aumento de capital
que fue aprobado por la Junta de Accionistas en el afio 2013. Debo mencionar que durante
esle periodo se continuaron resolviendo las observaciones realizadas por la
Superintendencia de Compafilas, luego de la inspeccién realizada por uno de sus
especialistas. Una de estas acciones fue la formulacidén de un nuevo libro de acciones y
accionistas, previa autorizacion del Directorio, el cual se elaboré con la misma informacién
y folios contenidos en el libro anterior, cambiando Gnicamente la estructura, agregando
ciertos campos en los folios, que fueron requeridos luego de la inspeccién.

Una vez cumplidas lodas las observaciones realizadas, se procedid a solicitar a la
Superintendencia que se realice una nueva inspeccién para constatar el cumplimiento de
las mismas. Luego de unos meses, se realizo la nueva inspeccion, sin embargo, hasta el
momento, no se obtiene una comunicacion formal por parte de la Superintendencia con el
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resultado de esta nueva inspeccion. En vista de esto, se decidié buscar la opinidn de un
especialista de la Superintendencia, el cual ofrecié sus observaciones respecto del proceso
y dio recomendaciones acerca de las acciones que se deberian realizar para culminar con
exito el tramite de aumento. Estas acciones seran consultadas a la Junta en el momento
que se requiera aplicarlas.

Se realizaron también esfuerzos para recuperar carlera vencida con varios periodos ya de
antigledad, teniendo como resultado de estas acciones la recuperacion inmediata de un
tercio de esla deuda, representando aquella de los aflos mas antiguos; logrando ademas
obtener compromisos de pago de los saldos con la aceptacion ademas de la
instrumentacion de la deuda.

Por otra parte, el equipo humano que labora en la empresa se ha constituido en un pilar
fundamental para su desarrollo y crecimiento. Cabe destacar que la actividad principal que
la empresa realiza no es una actividad muy comin, en lo que se refiere a la gestion y
desarrollo de la ZAL, por lo que la experiencia que adquieren los colaboradores se vuelve
un faclor determinante para la ejecucion de las tareas regulares. Esta experiencia
adquirida, junto con la juventud presente en los colaboradores ofrece una mezcla de
impetu, ambicidn y deseos de éxito que benefician el desempefio de la compaiiia.

Existi6, eso si, cierta rotacion de los colaboradores, ya que, por motivos personales,
algunos decidieron dejar la empresa en el presente pericdo, haciéndolo siempre en los
mejores términos, y sin que esta situacion afectara al normal desenvolvimiento de las
actividades de la empresa,

Para finalizar, debo informar que el Directorio se reunid de manera reqular durante el afio,
brindando toda su experiencia y apoyo para la geslién de la empresa. Se ha mantenido
siempre informado al Directorio de todos los hechos relevantes para el accionar de la
compafla, se han analizado los estados financieros con regularidad, y se ha discutido
siempre las mejores alternativas de crecimiento; contando en cada ocasion con su acertado
criterio y sesudo analisis en contribucidn a esta direccion.

Cabe indicar que, durante el presente periodo, el Presidente de la compaiia, Ing. Rafael
Plaza, presentd su renuncia a dicho cargo, debido a la eliminacién de los directorios de las
autondades portuarias del pals, y la salida de su cargo como Presidente de APE. Ante esla
situacion, el Directorio de ZALSA solicitd al Ing. Plaza que se mantenga en el cargo hasla
ser reemplazado por la Junta de Accionistas. En el mes de Septiembre se llevé a cabo la
Junta Extraordinaria, en donde se designd como nueva Presidente de la compariia a la
Eco. Maria Gabriela Banguera, y donde se nombraron nuevos representantes al Directorio.

Gestion Operativa

El funcionamiento y operacion de la Zona de Apoyo Logistico durante el presente periodo,
se realizo sin inconvenientes. Todas las actividades realizadas por los usuarios de la zona,
tanto permanentes, como aquellas empresas que hacen uso de las instalaciones de forma
temporal u ocasional, han sido desarrolladas regularmente y con toda normalidad sin que



se hayan presentado hechos que pusieran en riesgo la continuidad de las operaciones
dentro de la ZAL.

Es importante destacar el hecho de que se cuenta con una base de usuarios permanentes
con una actividad regular, que generan un flujo estable de ingresos, lo cual permite a la
empresa buscar utilizar los espacios con operaciones temporales para darles una rotacién
que puede generar mayores ingresos que si estuvieran ocupados permanentemente. De
igual forma, esto permite buscar incursionar en nuevas actividades que diversifiquen el
portafolio de servicios que se ofrece, para a su vez, incrementar la rentabilidad la empresa.

Como ya se ha mencionado antes, el mantenimiento de todas las instalaciones es un rubro
importante dentro del presupuesto de la compaiia, ya que se debe mantener en buenas
condiciones los patios, vias, aceras y bordillos, las instalaciones eléctricas, de agua
potable, telefénicas, alumbrado, y ofras de infraestructura basica; al igual que las
estructuras que son de propiedad de la empresa. Todo esto con la finalidad de que los
usuarios actuales y futuros perciban un valor agregado en la realizacion de sus actividades
dentro de nuestras instalaciones. En este sentido, se ha logrado establecer ademas, el
cobro a los usuarios permanentes de una alicuota para el mantenimiento de las
instalaciones de uso comun, que aporta en algo a la carga de los gastos de la empresa en
esle rubro.

Durante este periodo se ha continuado con el mejoramiento de la infraestructura basica,
siguiendo con lo iniciado en el afio 2013. Una vez que se concluyd el corte de los arboles
que afectaron las aceras y bordillos, se dio inicio a la reconstruccién de las mismas,
comenzando con el retiro y desalojo de las raices, para posteriormente realizar el trabajo
de fundicion. Se ha planificado la realizacién de esta obra por etapas, iniciando por el tramo
de la via principal, la cual presentaba los dafios mas considerables. Esta es una obra que
requiere una importante asignacién de recursos, pero que sin embargo, como ya se
evidencia en los tramos concluidos, mejora enormemente la imagen de toda la zona, al
mismo tiempo que brinda una mayor seguridad a los peatones que circulan dentro de ella.

Por otra parte, ademas de la utilizacion de los espacios para las actividades de
almacenamiento de carga, manejo de inventarios, desconsolidacién de contenedores, en
donde unicamente la empresa arrienda los espacios para su ejecucion, en el presente
periodo surgid la oportunidad de almacenar contenedores vacios de la linea naviera
Maersk, quienes solicitaron el servicio para mantener un inventario dentro de la ZAL. El
requerimiento de este cliente fue realizado con muy poca anticipacién, lo cual demandd
todo nuestro esfuerzo para implementar en un lapso de tiempo muy corto el proceso de
recepcion, inspeccion y despacho de los contenedores, organizando el recurso humano,
materiales y maquinaria necesarios para esta tarea. A pesar del reto presentado, y luego
de solventar pequefios errores por efeclo del inicio en una nueva actividad, se logréd
implementar con éxito esta operacion, la cual se llevd a cabo desde Junio a Oclubre,

El aimacenamiento de los contenedores vacios llegd a ocupar una gran parte de los
espacios disponibles de la zona y requirié que se incurra en gastos para la adecuacion de
los patios que iban a recibir los contenedores, en virtud de la altura de apilamiento requerda
¥ el peso de las maquinas que los manipulan. De igual forma, al observar que los espacios
se ocupaban muy rapidamente, y con la aprobacién del Directorio, se tomé la decision de
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realizar una inversion para la compactacion de uno de los lotes para que pudiera tener las
condiciones de recibir los contenedores vacios. Esta obra, al finalizarse, fue registrada
como parte de los activos de la empresa.

En total, durante los cinco meses que se realizd esta operacion, se llegaron a ocupar
alrededor de 20,000m2 de espacios, y llegaron a ingresar casi 3,000 contenedores de
distintos tipos y lamanos.

En general, durante el presente afio, el lotal de la carga que tuvo alguna operacion dentro
de la zona de apoyo logistico, tanto de importacién como de exportacién, fue de 137,500
toneladas (Tm) aproximadamente, observandose una disminucion del 16%
aproximadamente con respecto al total movilizado en 2013.

Movimiento de carga en ZALSA
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Como se puede observar en el grafico, en donde se ha tenido una mayor reduccion es en
la carga de graneles solidos, que esta representada por las astillas de eucalipto que son
exportadas por el usuario Expoforestal 5.A., que si bien tuvo igualmente dos embarques
durante el aflo, se redujo el volumen exportado por esta empresa. Se nola una ligera
recuperacion de los volimenes de graneles liquidos que en su totalidad se refieren a la
exportacion de aceite crudo de palma, el cual es acopiado dentro de ZALSA previo a su
embarque.
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Al observar la composicién de la carga total movilizada, se puede observar que los graneles
sélidos han disminuido su participacion, reduciéndose a sélo la mitad del total, y que junto
con los graneles liquidos, componen la mayor parte de toda la carga, con un 70% del lotal,
La carga general mantiene su participacion de casi una cuarta parte del total, y en donde
la carga contenerizada mantiene el mismo porcentaje.
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Sise observa el gréfico anterior, se puede notar que, por efecto de la reduccion de la carga
correspondiente a las astillas de eucaliplo que son exportadas, el total de la carga de
exportacion también se ha reducido del 69% al 64% y la de importacidn incrementa su
participacién al 36%.
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Si se realza una comparaciéon del movimiento de carga en relacién al total de carga
operada por el Puerto de Esmeraldas, se puede notar que el total movilizado por ZALSA
representa un 14% del total movilizado a través del puerto. Sin embargo, es interesante
notar que, si tan sélo se observa la carga de exportacién, el 40% de lo exportado a través
del puerto es carga despachada desde la ZAL.
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El indicador que mide la eficiencia en cuanto a la ocupacién de los espacios muestra un
incremento en comparacién con afios anteriores. Durante el afio 2014 se logrd mantener
una ocupacidén media del 75%, comparada con el 68% que se obtuvo en 2013 y el 56% de
2012. Esto nos indica que se estan ocupando cada vez mas espacios y durante un periodo
mayor de tiempo, mostrando un creciente interés de parte de las empresas de comercio
extenor por utilizar las instalaciones, y lo que nos confirma el optimismo de que es posible
continuar con el crecimiento y desarrolio del proyecto de la ZAL.
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Gestion Comercial

En el ambito de la gestion comercial de la zona de apoyo logistico, se ha mencionado ya
la importancia de realizar una promocién activa de la plataforma logistica para dar a
conocer los beneficios que se pueden obtener al hacer uso de sus instalaciones,

En este sentido, regularmente se han realizado acciones de publicidad y promocién en
medios impresos especializados y que se estima tengan alto impacto dentro de potenciales
clientes. De igual manera, se mantuvo permanentemente reuniones y visitas a grandes
empresas del pals para promocionar el uso de los espacios, dando esto como resultado,
que una empresa de gran renombre haya finalmente confirmado a finales del afio sus
requerimientos de espacios para 2015.

Se ha continuado trabajando en conjunto con el Puerto de Esmeraldas, manteniendo
reuniones de trabajo para analizar oportunidades de negocios, y plantear estrategias para
atraccién de carga, pensando siempre en las sinergias que se pueden lograr reconociendo
la complementanedad que existe entre ambas instituciones.

Se organizo también una visita al aeropuerto de Latacunga, con la finalidad de conocer el
funcionamiento de carga aérea, y pensando en la posibilidad de, en algin momento,
potenciar el desarrollo de esta actividad por nuestra ciudad. En este mismo viaje, se
mantuvo en Ambato una reunién con los directivos del parque industrial de esa ciudad para
realizar acercamientos con las industrias que funcionan en dicha plataforma y dar a
conocer las ventajas del puerto de Esmeraldas y de la ZAL, pensando en la generacion de
nuevas cportunidades de negocios.

En el presente periodo se tuvo también la oportunidad de realizar la promocién de la
plataforma a nivel internacional. Tanto el gerente como uno de los miembros del Directorio
asistieron al Foro Mundial de Plataformas Logisticas que se llevo a cabo en México, y en
donde se trabajd en dar a conocer en estas instancias tanto el proyecto de la ZAL como
las caracteristicas del Puerto de Esmeraldas. De igual forma se realizan importantes
contactos para la generacién de nuevas actividades en la zona.

Como resultado de la participacidn en el Foro de plataformas logisticas, unos meses
después se coordind la visita de los representantes de un importante grupo logistico con
presencia en México y Estados Unidos, los cuales se mostraron interesados en establecer
una base de operaciones en el pais, incluyendo el puerto de Esmeraldas, y con los cuales
se discutio la posibilidad de establecer alianzas para convertir a ZALSA en su brazo
ejecutor en todo el pals de las actividades que puedan realizarse,

De igual manera, se participd en la ciudad de Ipiales, Colombia, en un encuentro binacional
de negocios, organizado por la Camara de Comercio de esa ciudad y en donde se dio a
conocer ZALSA y el Puerto de Esmeraldas a empresarios de la region, teniendo buenas
expectalivas por la aceptacién y cantidad de reuniones mantenidas. Asi mismo, en la
ciudad de Guayaquil se realizéd la Macrorueda de negocios del pais, organizada por el
Instituto de Promocion de Exportaciones e Inversiones - PRO ECUADOR, a la que fuimos
invitados por este organismo y en donde, durante los 2 dias del evento, los exportadores
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ecuatorianos se reunieron con compradores de los paises invitados, en citas previamente
acordadas, con la finalidad de ofertar sus productos. El objetivo de ZALSA fue oblener
experiencia en este tipo de evenlos para onientar de una mejor manera a los usuarios de
Pro Ecuador, asi como también promocionar la plataforma y sus beneficios loglisticos tanto
a los exportadores ecuatorianos como a los compradores internacionales que se dieron
cita en este lugar.

Finalmente, en el marco de una politica de aporte a iniciativas en beneficio social,
educativas y de desarrollo local, se han lievado a cabo reuniones con funcionarios del
Ministerio de Industrias, de la Universidad Luis Vargas Tomrres; se ha auspiciado la
organizacion de congresos en la Universidad Catélica sede Esmeraldas; se han realizado
charlas a estudiantes de esta ciudad y de ofras ciudades, que han visitado las instalaciones;
se auspicié también la campafia de prevencion del cancer de mama de la Fundacion Poly
Ugarte, motivo por el cual se organizé una charla en nuestras instalaciones, dirigida a las
mujeres que laboran en las empresas usuarias de ZALSA, se colaboré con la adecuacion
del parque infantil del barrio El Arenal, entre otros aportes que regularmente la empresa
realiza a distintas iniciativas locales. En este sentido, se tiene previsto continuar aportando
con iniciativas de este tipo, pensando siempre en la politica de creacion de valor
compartido.

Gestion Financiera

Los resullados econdmicos para el periodo contable 2014 reflejan un afio muy favorable
para la empresa, habiendo generado una utilidad bruta antes de impuestos y participacion
de trabajadores de $215521.70, la cual, luego de descontar la participacion de
trabajadores, impuestos y reserva legal, presenta una utilidad neta para los accionistas de
$127,918.47.

Esto representa, como ya se dijo, un hecho histérico para la compaiiia, siendo estos
beneficios los mas altos que se hubieran obtenido a lo largo de su operacién. La intencion
es continuar con el objetivo de incrementar la rentabilidad de la empresa en beneficio de
los accionistas.

A conlinuacion se analizan con mas detalle ciertas caracteristicas de los estados
financieros del presente ejercicio que presentan la situacion de la compaiia en este ambito.

Estado de Resultados ejercicio 2014

Los ingresos totales de la compafila durante el ejercicio, por el valor de $674,200.72,
correspondientes a las ventas de servicios y otros no operacionales, registran el nivel mas
elevado de la historia. Esto quiere decir que, en lo que respecta a las venlas, llevamos dos
afios seguidos superando los niveles historicos presentados hasta entonces, e incluso en
ésle mejorando en 1.7 veces a los ingresos presentados el afo anterior, que a su vez
consistié en el mas elevado hasta entonces.
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El crecimiento de los ingresos respecto del afio anterior es del 76%, lo que representa una
confirmacién de la tendencia de crecimiento que se presentd en los dos periodos
anteriores. Cabe indicar que se presenta cada vez un reto mayor al tratar de superar los
ejercicios anteriores y mucho mas teniendo unos incrementos considerables como el
presentado en este afio y el afio anterior, sin embargo, estamos confiados en que adn
existe una gran posibilidad de crecimiento.

Crecimiento de Ingresos y Gastos
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Como se puede observar en la figura anterior, el crecimiento de los ingresos también llevd
a un incremento de los gastos, por motivo de que la nueva actividad que se presentt y que
generd una buena parte de los nuevos ingresos, también requirid que se incurran en gastos
relativos a esta actividad, Sin embargo, se aprecia que la diferencia entre el incremento de
ingresos y el aumento del gasto es muy positiva, indicando esto que los ingresos crecieron
en mucha mayor medida en comparacion con los gastos.
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Beneficios y Rentabilidad sobre Ventas
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Las ganancias provenientes netamente de la operacitn del negocio, sin lomar en cuenta
las depreciaciones y amortizaciones, los impuestos, ni los intereses, se denominan
técnicamente como el EBITDA, por sus siglas en inglés. Este valor es muy til no solo para
mostrar el flujo neto de la operacién en el periodo, sino también para comparar los
resultados obtenidos en diferentes periodos en los cuales los montos de los activos eran
diferentes, e incluso, en el caso de nuestra empresa, para comparar periodos en los cuales
no se debla pagar impuesto a la renta por estar dentro del régimen de zonas francas.
Teniendo esto en cuenta, podemos cbservar en el grafico anterior, que durante los Gltimos
diez afios, y en realidad a lo largo de su historia, la empresa siempre ha mantenido un
EBITDA positivo, y que en 2014 se tiene un pico importante en este valor mostrando un
incremento considerable. También se puede observar en el grafico la utilidad neta positiva
del periodo y notar la proporcion del EBITDA que es reducido por efeclos de las
depreciaclones, impuestos y participacion de utilidades.

En el gréfico se presentan también dos indicadores de la rentabilidad de la empresa frente
a las ventas. El primero, que mide el retorno del negocio propiamente dicho
(EBITDA/Nentas), muestra una rentabilidad del 49%,; y el segundo indicador, que muestra
el retomo neto obtenido sobre las ventas del periodo, con una magnilud del 19%. Esto
quiere decir, que en el primer caso, por cada ddlar de ventas, se obtienen 48 centavos de
flujo neto del negocio; y que, en el segundo caso, por ese mismo doélar que ingresa por
ventas, el accionista obtiene 19 centavos como ganancia neta. Si comparamos estos
indices frente a los obtenidos en afios anteriores, podemos cbservar un incremento
respecto al afio anterior, y siendo en el primer caso, la mas elevada de los dltimos diez
afios. En el segundo caso, a pesar del incremento, se observan periodos en los que se
tuvo una mayor rentabilidad neta sobre ventas, pero esto se puede deber a que en el
pasado no se tenia en cuenta el pago del impuesto a la renta.



-20-
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Los indices que miden la rentabilidad de la empresa, tanto en relacion a los activos (ROA),
como en relacion al patrimonio (ROE), muestran una buena recuperacion en este afo 2014,
Se ha obtenido un ROA del 13% y un ROE del 8%, evidenciando un retorno interesante
para los accionistas, en comparacion con la rentabilidad ofrecida por otros mecanismos en
el pais. En esta ocasién podemos notar que la rentabilidad sobre activos vuelve a los
niveles mantenidos en afios pasados, sin embargo, hay que tener en cuenta que en la
actualidad nuestros activos tienen un valor mayor que en aflos anteriores, por efectos de
la revalorizacion aplicada.

Estado 14

A traves del estado de situacion de la empresa podemos calcular otras razones financieras
que son (tiles para medir la condicién de la organizacion.

El indice de rotacién de aclivos, que indica el grado de eficiencia de la empresa en la
gestion de los aclivos para generar las ventas, muestra un valor de 0.39 para el presente
pericdo, lo cual indica que los activos de la empresa tuvieron una rotacién de 0.39 veces
durante el afio. Obviamente, el incremento de las ventas ha permitido que este indicador
mejore en el presente afo. Nuevamente, como ya se ha mencionado, en esle caso, se
presentan los valores para los afios anteriores a 2011 Gnicamente como referencia
informativa, ya que esos periodos no son comparables con los afios posteriores debido a
la revalorizacion de los activos.
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En cuanto al periodo medio de cobro, se puede observar en el siguiente grafico que se
continta reduciendo este plazo, pasando en 2014 a ser de 101 dias. Se observa que esta
medida se encuentra por debajo del promedio de los ultimos tres periodos e incluso es el
nivel mas bajo presentado en los ultimos 10 afios. Este indicador es importante ya que
indica el tiempo promedio en el que la empresa tarda para cobrar sus ventas, mejorando
su liquidez si se realiza en menos tiempo.

Periodo medio de cobro [dias)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

El indice de liquidez es otro indicader que muestra mejoras en este periodo, pasando de
2.35 en 2013, a ubicarse en 2.5 en 2014. Esto indica que los activos corrientes de la
empresa representan 2.5 veces los pasivos corrientes. Por otro lado, si observamos el
indicador de prueba acida, medido en este caso como la division unicamente del activo
disponible entre el pasivo corriente, muestra también un incremento y tiene un valor de
1.25, lo cual es muy bueno, e inclusoc un poco mas elevado de lo Gptimo en cuanto a la
eficiencia de la utilizacién del efectivo generado por la empresa.
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Los dias de caja disponibles también muestran un incremento considerable, pasando de
B9 dias el afto anterior, a 199 dias en este afio, lo cual indica que con el disponible actual,
la empresa puede cubrir su operacion regular hasta ese tiempo.
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El endeudamiento patrimonial, con un valer de 0.13, se ubica nuevamente en niveles muy
bajos, mostrando que el patimonio es el que financia la operacion y que la empresa no
tiene deudas en su estructura financiera. El apalancamiento, medido como el ratio entre el
total del activo frente al patrimonio, también se continta ubicando en un valor cercano a 1,
indicando que el patrimonio de la empresa es el que financia casi la totalidad de sus activos
para el giro del negocio. Existe un ligero incremento en relacion con el pericdo anterior
debido a un pequeiio incremento también en el pasivo corriente por motivo de que algunos
pagos a proveedores quedaron pendientes de realizarse en el nuevo afo, en relacion al
servicio de manejo de contenedores vacios. Sin embargo, el incremento es muy pequefio
y no causa mayor afectacion en estos indicadores.
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Por oftra parte, en este periodo se realizaron inversiones por un monto total de $88,078.37;
necesarias para continuar desarollando el negocio y por la prestacion de los nuevos
servicios ofertados. A continuacién un detalle de las mismas:

Detalle Monto
Bordillos y Veredas § 25,099,239
Relleno y compactacion de terreno 5 55,376.05
Estudios de alcantarillado § 2.000.00
Equipos de compultacion $3,30293
Alumbrado e instalaciones eléclricas $2,300.00

TOTAL: 35 88,078.37

Como se puede notar, se ha invertido en la reconstruccion de aceras y bordillos de la zona,
obra que aun se continta ejecutando en otras secciones y que para el préximo periodo
también requerira algo de inversién, se realizé la inversion de la compactacion de un lote
de terreno para la recepcién de contenedores vacios; anticipo de estudios para la
realizacion de alcantarillado de aguas lluvias, el cual incluird presupuesto para asfaltado
de vias y terrenos; se realizé el cambio de algunas luminarias que por haber cumplido su
vida util no se podian continuar reparando, asi como la instalacién de nuevas luminarias; y
finalmente, en la compra de equipos de computacién necesarios para la ejecucion de las
tareas regulares en la oficina.

Destino de las Utilidades

De acuerdo a lo presentado anteriormente, la utilidad neta correspondiente al presente
ejercicio econémico, luego de impuestos, reserva legal, y participacién de trabajadores, es
de $127,919.47.



Como es de su conocimiento, en el contrato de comodato que se encuentra vigente con
Autoridad Portuaria de Esmeraldas se establece la clausula de mantener, hasta el afio
2017, los beneficios obtenidos por la empresa, lo cual es causal de restitucion anticipada
de los terrenos y las inversiones realizadas, por parte de APE. De igual forma, ante lo que
manda la Ley acerca del reparto de utilidades, si no existe un criterio unanime en relacion
a este tema, el acuerdo establecido en el comodato exige reponer en futuros ejercicios las
utilidades que no se hayan mantenido.

Teniendo esto en cuenta, y con la finalidad de cumplir el compromiso adquirido, sin tener
que reponer mas alla del 2017 ningln monto adicional, esta gerencia y el Directorio de la
compafiia recomiendan a la Junta General que se mantengan en su totalidad todas las
utilidades generadas en el presente periodo.

4. BALANCE DE LOGROS

- En el presente ejercicio econdmico correspondiente al afio 2014, se generé una
utilidad positiva de $215,521.70 antes de impuestos, reserva legal, y participacién
a trabajadores. La utilidad neta obtenida fue de $127,919.47. Estas utilidades se
convierten en las mas elevadas en toda la historia de la compafia, incluso
teniendo en cuenta el incremento en los montos de depreciacion por efectos de la
revalorizacién de los activos, y que, en el pasado no se descontaba el impuesto a
larenta,

- En general, todos los indicadores tomados de los estados financieros de la
compania, tienen una mejora respecto al periodo anterior, y en muchos casos
también, se observan los mejores niveles histéricos desde la constitucion de la
empresa. Esto muestra la buena marcha de la empresa y que se trata de un
negocio estable y con signos de solidez, dejando sin embargo ain, mucho espacio
para continuar apalancando el crecimiento de la compafiia.

- El retorno sobre las ventas se incrementd al 19% luego de que el afio anterior
fuera de soélo 3%. De igual manera la rentabilidad sobre el patrimonio de los
accionistas pasd del 1% en 2013 al 8% en el presente ejercicio. Ambos muestran
un importante crecimiento en la rentabilidad de la comparfia, ubicandose en
niveles muy interesantes respecto al rendimiento promedio de compafiias en otros
sectores econdmicos en el segmento de las pequefias empresas.

- La rentabilidad netamente de la operacion del negocio, medida como el EBITDA
sobre los ingresos operativos fue del 48%, un incremento de 16 puntos respecto
el mismo indicador el afio anterior.

- Los ingresos tuvieron un crecimiento del 76%, lo que representa mas del doble del
crecimiento obtenido el afio anterior; y, en relacién al valor nominal de los ingresos
obtenidos a lo largo de |a historia de la empresa, representando casi el doble de
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los obtenidos en el mejor periodo, que también resultd ser el afio anterior. Esto
quiere decir que la empresa lleva dos afios seguidos logrando ingresos mas
elevados que cualquier otro afio anterior.

- Por segundo afio consecutivo, el total de carga movilizado a través de la ZAL ha
tenido una disminucién, En esta ocasion, la carga disminuyd un 16% con respecto
al afio anterior, principalmente por la reduccién del volumen de las exportaciones
de astillas de madera. Cabe indicar que en esta estadistica no se tiene en cuenta
la movilizacidn de los contenedores vacios que inicié en este periodo,

- Durante este periodo se inicid con la prestacion del servicio de recepcidn,
almacenamiento y despacho de contenedores vacios para la linea naviera
Maersk, lo cual contribuy6 a los buenos resultados obtenidos durante el afio, y
cuya facturacion representd aproximadamente una tercera parle de las ventas
totales. Este nuevo servicio requirid que se implementen en muy corto tiempo
todos los procesos de recepcion y despacho, debido al requerimiento inmediato y
con poco aviso por parte del cliente.

- La ocupacidn media de los espacios durante 2014 fue superior a la obtenida en
2013, logrando un promedio de ocupacién de 75%.

- Mo se ha tenido exito en la culminacién del aumento de capital auterizado por la
Junta de Accionistas en el ano 2013, principalmente por el lento tratamiento del
tramite por parte de la Superintendencia de Compariias. Se presentaran nuevas
estrategias a la Junta para su decisidn acerca de este tema.

-  8e han realizado durante el afio diversas acciones comerciales de promocion de
la plataforma logistica ZALSA, las cuales han servido para difundir el proyecto, y
que también presentan resultados cuantificables al lograr la atraccion de nuevas
Empresas usuarias.

5. RECOMENDACIONES A LA JUNTA GENERAL

- Mantener la totalidad de las utilidades generadas en este ejercicio econdmico
como reservas para futuras capitalizaciones.

- Continuar promoviendo la utilizacion de los espacios de la zona para la realizacion
de actividades relacionadas con la logistica v el comercio exterior, buscando
siempre mantener una plena occupacién de los mismos. Enfocar en el siguiente
periodo los esfuerzos por la atraccidn de cadenas productivas de exportacion y la
generacidn de valor agregado dentro de las instalaciones.

- Fortalecer la actividad de la empresa mediante la generacidn de nuevas iniciativas
de negocios que tengan un buen potencial de generacidn de valor para el
accionista y para el entomo.
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- Por su importancia histérica dentro de |a generacion de desarrollo en la ciudad, se
debe mantener siempre la vision acerca de la generacidén de valor compartido,
pensado no sblo en la obtencidn de resultados para el accionista sino también en
la generacion y participacion de soluciones para los problemas sociales del
entorno de la empresa,

Concluyo este informe luego de presentar a ustedes los aspectos mas relevantes del
desarrollo del negocio durante este periodo, complacido de poder ofrecer todo el esfuerzo
y capacidad en beneficio de esta gran empresa, con la confianza plena de que el futuro
depara aln mas logros por cosechar y que los limites de crecimiento para la compaifiia adn
se encuentran lejos de alcanzarse, existiendo todavia muchas oportunidades para
desarrollar.

Agradezco a ustedes estimados accionistas por mantener el respaldo a esta gerencia y por
su confianza plena en la visién que se tiene para continuar ejecutando este proyecto; de
igual manera reconozco el esfuerzo y constancia de los miembros del Directorio que
continuamente brindan su valioso aporte para la gestion de esta empresa; a todo el equipo
de trabajo, que con muchas ganas aportan su capacidad, ideas y dinamismo para alcanzar
las metas; y a Dios que es quien dia a dia da claridad a mis pensamientos, ilumina el
camino y acompafa en el recorrido.

Atentamente,

GERENTE GENERAL



