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1. INTRODUCCION

Una vez que culmina un nuevo afo de actividades de la empresa al finalizar el afio 2019,
corresponde poner en consideracion de la Junta General de Accionistas el presente
informe de Gerencia de la comparia Zona de Apoyo Logistico de Esmeraldas, dando
cumplimiento a las disposiciones legales vigentes y al Estatuto de la compaiiia. En este
informe, se pretende poner al tanto a los accionistas acerca del funcionamiento y situacion
actual de la empresa, asi como analizar los aspectos relevantes de la operacién durante el
periodo en cuestion, realizando una revision de los principales datos e indicadores.

El entorno econdmico nacional es relevante, y siempre es necesario analizar ciertos
aspectos importantes que ofrecen una perspectiva macro de donde la empresa desarrolla
sus actividades y que pueden ser determinantes para el éxito o fracaso del negocio.

En este sentido, es importante mencionar que la balanza comercial del pais en el afio 2019
cerro con cifras mas favorables que en el afio anterior. Se registro un superavit total de
$820.1 millones de dblares en comparacion con el déficit de $477.6 millones de doélares
presentado en 2018. Las exportaciones totales, que se tornan muy importantes para el pais
en dolarizacion y son siempre objeto de politicas publicas por parte del Gobierno, registran
un incremento absoluto de $701.4 millones de délares, lo que significa un 3.2% de
incremento porcentual; sin embargo, las exportaciones petroleras cayeron en términos
monetarios totales, en relacion al afio 2018, en $122 millones de ddélares, a pesar de tener
un incremento en el total de toneladas exportadas. En las exportaciones no petroleras,
sucede algo a la inversa, a pesar de mantenerse casi sin variacion las cantidades de
toneladas exportadas durante el afio en relaciéon al afio anterior, los montos en délares
tuvieron un incremento de $823.6 millones de délares en comparacion con el 2018, lo cual
se puede deber a un aumento en los precios globales de los bienes exportados, que en su
mayoria son bienes agricolas primarios.

El crecimiento econdémico del pais no es muy alentador en el presente afio. Hasta el tercer
trimestre se registraba un ligero crecimiento de 0.2%, sin embargo, con los acontecimientos
ocurridos en el mes de octubre, en donde el pais sufrid una paralizacion de sus actividades,
las previsiones de analistas econémicos y del Banco Central del Ecuador es que la cifra
final de crecimiento anual resulte en un decrecimiento econémico.
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En el ambito local, la situacion de la carga en el puerto de Esmeraldas durante el afio 2019
ha sido critica, teniendo una actividad operativa muy reducida en relacion a otros afios.
Varios factores se han sumado para llegar a este punto; por un lado, la nula exportacion
de aceite de palma africana y de las astillas de eucalipto que reducen considerablemente
la carga total; asi como por otra parte, la concesion de los demas terminales portuarios del
pais que otorgan a éstos una mayor libertad de negociacion con los clientes, y con lo que
a la administracion publica se le hace dificil competir, han derivado en que ciertos clientes
se decanten por la movilizacion de sus cargas por estos otros puertos.

Para la empresa por su parte, la situacion del puerto tiene una relacion directa con la
movilizacién de carga a través de la ZAL ya que se trata de negocios complementarios.
Adicional a esto, el contexto general en el que se desarrollé el presente periodo para la
empresa continud siendo muy particular, en el cual nos encontramos aun a la espera de
una definicion del futuro de la compafiia como administradora de la zona de actividades
logisticas, y limitados por esto en la capacidad de accion. En este sentido, en el presente
informe se pretendera presentar de manera concisa los puntos mas relevantes que
permitan a los accionistas tener un panorama claro de los resultados del periodo y del
futuro de la compaiiia.

2. SITUACION DE LA EMPRESA

A continuacion, se presentan los detalles mas relevantes que reflejan la situacion de la
empresa durante el periodo correspondiente al afio 2019 organizados desde el punto de
vista de tres aspectos importantes de la empresa:

2.1 Situacién Administrativa

= Este ha sido un nuevo afio en el que la situacion de la empresa no cambia, ni se
define el destino de la administracion de la zona de actividades logisticas y del
contrato de comodato que se mantiene vigente con Autoridad Portuaria de
Esmeraldas (APE).

= En el marco de esta definicion, en el mes de enero se mantuvo una reunion con el
Subsecretario de Puertos y el entonces Gerente de APE, para discutir acerca del
futuro de la administracion y del contrato de comodato. Posteriormente, mediante
un acta firmada en reunion so6lo de estas dos instituciones, se formalizaron estas
conversaciones y se determinaron ciertas acciones a seguir para iniciar el proceso
de reversién del comodato.

= En este sentido, durante el afio se han mantenido varias reuniones con funcionarios
de Inmobiliar para definir la desmembracion del area donde se encuentra el CAC y
en las cuales se ha confirmado la voluntad de cumplir con la condiciones planteadas
por ZALSA para madificacién del comodato, lo que implicaria el cierre de la via y el
retorno de estos activos a la empresa. Sin embargo, hasta el momento no se han
cumplido estos compromisos y el proceso avanza de forma lenta.

= De igual manera, en la busqueda de tener una certeza acerca del futuro de la
empresa, en el mes de noviembre se gestiond una reunion con el Viceministro del
Ministerio de Trasporte y Obras Publicas, en la que también se encontro el
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Subsecretario de Puertos, en la cual se discutié acerca del destino del area y las
expectativas frente a una eventual concesion o delegacion del puerto de
Esmeraldas.

* Los continuos cambios en la Gerencia de Autoridad Portuaria de Esmeraldas
durante el afo, también han generado retrasos y han causado que el tema tenga
gue volverse a discutir cuando se designa un nuevo Gerente. Sin embargo, vale
recalcar que se ha tenido una muy buena acogida por parte de las personas a cargo
de esta institucion y en todos los casos se ha tratado y se trata de que este tema
tenga una pronta definicion.

= Por otra parte, la empresa Expoforestal S.A., que es el mayor usuario de la zona,
detuvo por completo sus operaciones durante el afio, lo que ha ocasionado que no
se haya podido recaudar la facturacién de esta empresa por los problemas por los
que atraviesa. Junto con el Directorio se ha discutido esta situacién y se espera
contar con una solucion favorable una vez Expoforestal pueda reanudar sus
operaciones en 2020.

= Por este motivo, se han mantenido reuniones con los directivos de la compania
Expoforestal para lograr recaudar los valores pendientes y estar al tanto del futuro
de esta empresa.

= La baja recaudacién durante el afio, asi como la reduccion en las operaciones
portuarias, que se evidencian también en la operaciéon de la ZAL, complican el
panorama administrativo de la empresa. Adicionalmente, el tema en torno a la
expectativa del futuro de la compafiia no permite planificar acciones adecuadas y
se depende de decisiones externas, ya que cada afio se inicia bajo el supuesto de
ser el Ultimo en el que se continta frente a la administracion de la zona de
actividades logisticas por una terminacién anticipada del contrato de comodato.

=  Finalmente, en el mes de diciembre se realizd una Junta Extraordinaria de
accionistas para designar a un nuevo Presidente de |la compaiiia, debido a la
renuncia del Ing. lvan Rhor por motivo de su salida de la gerencia de APE. En esta
Junta se designé como Presidente de ZALSA al Ing. Gabriel Herrera Macias, quien
es a su vez el nuevo Gerente General de APE.

2.2 Situacion Operativa

= Eltotal de carga movilizada durante el afio por la zona de actividades logisticas cae,
en relacion al afio anterior, un 68%, con un total de tan solo 46,283 toneladas
meétricas. Este nivel de carga es el mas bajo que se haya presentado desde que se
inicio el proyecto de la ZAL en 2012.
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En el siguiente grafico se puede evidenciar la caida en el volumen de carga en casi
todas las categorias, exceptuando la carga de graneles liquidos, que corresponde
a la actividad de acopio de aceites comestibles, que si bien, desde al afio anterior
sus volumenes se redujeron notablemente, este afio tuvo un incremento de un 22%
en relacién al afio anterior, principalmente por la importacion de aceite de soja, ya
gue la exportacion del aceite crudo de palma fue muy poca comparado con afios
anteriores. Como se observa en el grafico, la carga de graneles sélidos, carga
general y carga contenerizada es practicamente nula durante el afio, con tan solo
unas 300 toneladas movilizadas.
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La disminucion de la carga se debe basicamente a dos factores. El primero, tiene
que ver con la paralizacion de actividades de la empresa Expoforestal que, en
promedio, anualmente realizaba exportaciones por cerca de 85,000 toneladas
métricas de astillas de eucalipto, y que en el afio no realizé exportaciones. La
segunda causa, se debe a la reduccion de carga en el puerto de Esmeraldas en un



<5

36%, que como se ha mencionado, afecta también de forma directa a las
actividades de la ZAL por ser negocios complementarios. Esta disminucion en los
niveles de carga portuaria, afecta principalmente a los segmentos de carga general
y carga contenerizada que tradicionalmente han hecho uso de nuestras
instalaciones para procesos de descontenerizacion, almacenamiento y despacho
de tuberias, equipos petroleros, entre otros.

Basicamente, la carga durante este afio ha sido casi en su totalidad la carga de
graneles liquidos, representando un 99% del total. El 1% restante corresponde a
algo de tuberia que se mouvilizd a inicios de afio dividido en carga general y carga
contenerizada. En el grafico que se presenta a continuacién, se puede notar que
las exportaciones de las astillas de eucalipto, que corresponden a la carga de
graneles sdlidos, ha representado casi siempre un poco mas del 50% del total de
carga que se operaba en la ZAL, razén por la cual, al no existir movimiento de este
tipo de carga, el total se ha disminuido de forma considerable.
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Como ya se menciond, el 99% de la carga correspondié a los graneles liquidos, que
tiene que ver con el acopio de aceites comestibles por parte del usuario Acograsas.
De esta carga, el 78% corresponde a carga de importacion y el 22% a carga de
exportacion, esto es al aceite crudo de palma que se exportd por el puerto de
Esmeraldas.
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La nula exportacion de astillas de eucalipto ha supuesto para la empresa una
reduccion considerable en el volumen de carga, por la importancia dentro del total;
y sin embargo, para el puerto de Esmeraldas, si bien ha afectado también en gran
medida, no lo ha hecho en la misma proporcion debido a que hay otros tipos de
carga que componen el total del puerto. Debido a este mayor impacto en el volumen
de carga en ZALSA, ésta representdé tan sélo un 13% del total de la carga movilizada
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Si consideramos unicamente la carga de exportacion, se puede observar que ésta
tuvo una disminucion del 88% en la ZAL, frente a una reduccion del 71% que se
tuvo en el puerto. En ambos casos, la paralizacién de exportaciones de Expoforestal
afecté en gran medida este rubro. Sin embargo, en el caso de ZALSA afecta mucho
mas por la importante participacion que representaba; por este motivo, la relacion
de este tipo de carga, frente a la carga del puerto de exportacion se ubica en un
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Relacion carga de Exportacion
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A pesar de la reduccién de las operaciones en cuanto a movilizacion de carga, la
ocupacion media durante el afio de los espacios disponibles se redujo en un 3%,
con lo que se ocupo en promedio en el afio, un 49% del total de las areas
disponibles.

Ocupacion media de espacios ZALSA

2.3 Situacidén Financiera

El Estado de Resultados del presente periodo 2019, refleja un resultado negativo
con una pérdida neta antes de impuestos de $21,167.77.

Debido a que, luego de la revalorizacién contable aplicada a los activos el afo
pasado, hay montos de depreciacion que el SRI no los reconoce como gastos
deducibles, al momento de realizar la liquidacion del impuesto a la renta se
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determina un valor a pagar por $4,177.89, por lo que el resultado del ejercicio
reflejado en el balance de situacion es una pérdida de $25,345.66. Este impuesto
sin embargo, no debera ser cancelado debido al crédito tributario por retenciones
efectuadas a la empresa.

= Este es el segundo afio consecutivo en el que la compaiiia culmina con una pérdida
contable, por lo que es importante que el proximo periodo se pueda culminar con
una utilidad positiva para no incurrir en tres periodos consecutivos de pérdida.

Estado de Resultados ejercicio 2019
= Como es de suponerse, la reduccion de actividades y operaciones dentro de la zona

se ve reflejada en una disminucién de los ingresos respecto al afio anterior. Los
ingresos operativos totales fueron de $260,006.94
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= Los ingresos del presente afio disminuyeron alrededor de un 11% en comparacion
al afio anterior.
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* Los gastos operacionales totales, por su parte, disminuyeron un 2% en relacion al
periodo anterior. La variacion del gasto no alcanza a ser mayor debido a la
estructura de costos fijos que al momento tiene la empresa.

Crecimiento de Ingresos y Gastos
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= A pesar que el EBITDA cae un 36% con respecto al afio pasado, se destaca que
éste sigue siendo positivo con un valor de $48,529.14 con lo que el negocio y la
operacion de la empresa sigue aun siendo factible. El flujo de caja operativo (CFO),
que es el efectivo neto que queda disponible para la empresa al terminar el periodo
contable, resulté en un valor de $48,729.30 en este 2019. De la misma manera, en
el grafico que se muestra a continuacion, se observa que el margen bruto de
rentabilidad que se obtuvo durante el afio fue del 16% y la rentabilidad neta sobre
ventas, al tener una pérdida se ubica en un valor negativo de -6%.

Beneficios y Rentabilidad sobre Ventas
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La rentabilidad sobre activos y sobre el patrimonio en el presente periodo es
ligeramente negativa en un -0.7% debido a la pérdida presentada en el afio. Ambos
valores son iguales al no tener una diferencia representativa entre los activos y el
patrimonio de la compainiia.

Rentabilidad de la compaiiia

10% == ROE
8%
6%
4%
2%

0% |

-2%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Estado de Situacién ejercicio 2019

Las cuentas de activos y patrimonio presentadas en el Balance de Situacion no han
tenido una variacion significativa respecto al afio anterior, mas alla de la
depreciacion contable, en el caso de los activos, y de las pérdidas acumuladas en
el caso del patrimonio.

La rotacién de los activos indica qué proporcion de los activos totales representan
las ventas obtenidas durante el periodo. En este afio este indicador se ubico en
0.12, algo muy parecido al afio anterior. Esto quiere decir que los ingresos obtenidos
en el ano representaron un 12% de los activos.
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= Laliquidez de la empresa al cierre del afio es de 12.79 incrementandose en relacion
al afio anterior y cualquier otro periodo contable de la empresa. Esto quiere decir
que los activos liquidos que mantiene la empresa, que incluyen los activos
disponibles y los exigibles, representan mas de doce veces las cuentas exigibles
que tiene la empresa. Si bien este es un indicador positivo, es importante comenzar

a recuperar la cartera.
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= Debido a las complicaciones de |la empresa Expoforestal y su falta de pago de los
valores de arriendo, el indicador de dias de caja se ha disminuido a 304 dias. Esto
quiere decir que, de no contar con ingresos, la empresa podria cubrir sus costos
operacionales por un periodo de 304 dias. Comparado con afios anteriores, este
indicador no muestra niveles preocupantes.
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= Finalmente, el valor en libros de cada accion de la compaiia se mantiene en 17
centavos de dolar por accion, lo que representa un poco mas de 4 veces su valor

nominal..
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Valor de las acciones en libros ($)
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Destino de las Utilidades

Debido a que el presente afio no existe una utilidad neta positiva, no hay una
recomendacion acerca del destino de las utilidades para la Junta de Accionistas.

3. BALANCE DE LOGROS - CONCLUSIONES

= El contexto general en el que se desarrollé el presente periodo para la empresa
continud siendo muy particular, en el cual nos encontramos atin a la espera de una
definicion del futuro de la compaiiia como administradora de la zona de actividades
logisticas.

= Se han mantenido durante el afio reuniones con Autoridad Portuaria de
Esmeraldas, Subsecretario de Puertos, Viceministro de Concesiones e Inmobiliar.
Todas estas instituciones tienen una participacion de una u otra forma en la
definicion del tema del comodato. En todos los casos, se han tenido respuestas
positivas en cuanto a la necesidad de dar por cerrado el tema, sin embargo, hasta
el momento no se ha podido definir formalmente cual sera el futuro de la compaiiia.

= Al cierre del periodo, se refleja un resultado econémico con una pérdida de
$21,167.77 antes de impuestos, participacion a trabajadores y reserva legal.

= Al considerar gastos no deducibles y otros aspectos en la consolidacion tributaria,
se determina un valor adicional a pagar por motivo de impuesto a la renta, por lo
que, luego de esta consideracion, la pérdida total neta del ejercicio es de
$25,345.66

= Los ingresos de la compafiia cayeron un 11% en relacion al afio anterior debido a
una reduccion de los volimenes de carga operados en el puerto y por tanto dentro
de la zona. Los gastos, por otra parte, se redujeron en un 2%.
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= El margen operativo, EBITDA sobre Ventas, resulté en un 19% reduciéndose en
comparacion con el afo anterior en el que se obtuvo un indicador 26% de margen.
De todas maneras es saludable contar con un margen positivo durante el periodo.
Por otra parte, debido a la pérdida que se produjo en el afio, la rentabilidad sobre
los activos (ROA) y sobre el patrimonio (ROE) se tornaron negativas ubicandose en
-0.9% y -1% respectivamente.

* La razon de liquidez de la compania es favorable con un indice de 12.79. Sin
embargo, si se toma unicamente el activo disponible, la cobertura de los pasivos
exigibles se reduce a 3.38

* La operacion de carga total en el puerto de Esmeraldas se redujo durante el afio en
un 36% en comparacion con 2018. En el caso de ZALSA, la reduccion fue mas
significativa por la paralizacion total de actividades de la empresa Expoforestal,
exportadora de astillas de eucalipto, con lo que la caida del volumen de carga fue
de un 68% respecto al afo anterior.

= La carga movilizada durante el afio corresponde basicamente soélo a los graneles
liquidos, los cuales representaron el 99% del total de carga en este periodo.

= Finalmente, debido a esta reduccion en la carga durante el afio, la participacion de
ZALSA en relacion a la carga total movilizada por el puerto de Esmeraldas, se
reduce del 37% en el 2017 a representar el 26% durante el 2018. La carga de
exportacién bajo también del 52% al 41% en la relacién ZALSA-Puerto.

4. RECOMENDACIONES A LA JUNTA GENERAL

= Las acciones positivas que se han realizado durante el afio en relacion al tema de
incertidumbre por el que atraviesa la compaiia, pueden hacer suponer que el
proximo afo podra lograrse ya una definicion concreta y, en ese sentido, se deberan
tomar acciones por parte de la Junta para lograr llevar a buen termino esta situacion.

= Se espera que el proximo afio se mantengan los mismos niveles operativos si es
que no se retoman las operaciones de la compariia Expoforestal. Por otra parte, la
delegacion del puerto seria beneficiosa en cuanto a un incremento de carga, sin
embargo, recien en el 2021 se podria comenzar a ver reflejado algo de este
incremento.

= Se llevaran a cabo acciones mas firmes que permitan recuperar la cartera vencida
de forma mas rapida para evitar continuar disponiendo de la liquidez de la
compaiiia.

= No existen utilidades a repartirse en este afio por lo que no hay recomendacién en
este sentido.

Por medio del presente informe se han presentado los aspectos mas relevantes para la
empresa durante el afio 2019. Queda a consideracion de la Junta General su conocimiento
y aprobacion, destacando también que han cumplido a cabalidad las decisiones de la Junta
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y el Estatuto de la empresa. El Directorio de la empresa, si bien, algunos meses tuvo que

funcionar sin el Presidente, en general ha sido de valiosa ayuda para esta Gerencia y para
la empresa como tal.

Agradezco nuevamente la confianza que depositan en la Gerencia, y espero poder seguir
cumpliendo con las expectativas de todos los accionistas.

Atentamente

ng. Fernando Moncayo Raad
ERENTE GENERAL



