QUITO, 21 MARZO DEL 2014

SENORES
ACCIONISTAS
ENSUPERIOR S.A.
PRESENTE
INFORME DE GERENCIA
De mi consideracion:

Por medio de la presente pongo a su consideracién y conocimiento el Informe de
Gerencia que resume las actividades correspondiente al ejercicio econémico del 2.014

Andlisis Global de la Economia Ecuatoriana — Afio 2014

1.- PRODUCTO INTERNO BRUTO (P1B)

De acuerdo a informacion del Banco Central del Ecuador, el 2014 es un afio de menor
crecimiento para la economia ecuatoriana en relacion al afio 2013. El Producto Interno
Bruto (PIB) crecié el 4.01% durante el afio 2014 frente a un crecimiento anterior del
4.64%.

El PIB petrolero previsto durante el afio 2014 representa el 10.63% del PIB total (0.05%
menor al afio anterior), mientras que el 89.37% del PIB estd conformado por los
sectores agricultura, ganaderia, industria, comercio, construccién, obras publicas y
transporte, entre otros y con las siguientes participaciones porcentuales:

El PIB petrolero presenta un crecimiento del 3.47% en el afio 2014. E| PIB no petrolero
presenta un crecimiento del 4.16% en el 2014, inferior al crecimiento registrado en el
afio 2013 del 4.95%, considerando el PIB en miles de dbiares de 2007.
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*La tasa de crecimiento del afio 2014 estd realizado en base al nuevo afio base del
Banco Central (2007).
Fuente: Banco Central del Ecuador.
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Las actividades no petroleras que mayormente han crecido en el ejercicio econémico
2014 son:
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Fuente: Banco Central del Ecuador.

Durante el 2014, los sectores de mayor crecimiento son: agricultura, ganaderia, cazay
silvicultura 4.20%, la industrias manufactureras (excluyendo refinacion de petréleo)
5.50%, la construccidon 2.00%, otros servicios 3.50%, el sector de suministro de
electricidad y agua en el 3.90%, entre otros.

| 2.- CONSUMO E INVERSION |

El consumo en el pais alcanzé (en precios corrientes) US$74,292 millones vs.
US$69,608 millones registrados en el afio 2013 equivalente a una tasa de crecimiento



del 6.73%. De estos valores, el 19.18% corresponde al consumo de administracién
publica y el 80.82% al consumo de los hogares.

La inversion bruta (formacién bruta de capital fijo) a precios corrientes alcanzé en el
afio 2014 US$27,399 millones registrando un crecimiento del 4.13% en comparacién
con el afio anterior.

3.- BALANZA COMERCIAL

Exportaciones.

Dentro de las exportationes ‘no tradicionales, los productos industrializados
disminuyeron en el 2.23% del valor FOB para el periodo analizado. Los productos que
experimentaron crecimiento son: jugos naturales, prendas de vestir de fibras textiles,
manufacturas de cuero, plastico y caucho, extractos y aceites vegetales, elaborados de
banano, manufactura de papel y cartdn y otros industrializados; los productos que han
decrecido son: harinas de pescado, enlatados de pescado, otros elaborados del mar,
quimicos y farmacos, vehiculos, otras manufacturas de metales, otras manufacturas de
textiles, maderas terciadas y prensadas, como se indica a continuacién:

Los productos primarios presentaron un crecimiento del 34.37% en el valor FOB para el
periodo de enero a octubre del 2014 versus enero a octubre de 2013, alcanzando
USS$1,998 millones. De los productos primarios el que mas incremento presenté en el
2014 son los productos mineros (106.15%).

De los productos primarios los que presentan un decremento en el 2014 son los
siguientes: Flores naturales (0.13%), Abaca (10.09%), Frutas (4.19%), Otros primarios
(6.11%).

Por otra parte, el valor FOB de las exportaciones tradicionales se incrementg en el
periodo de enero a octubre del 2014 en el 26.20% (US$1,087 millones) en relacion al
mismo periodo del afio anterior.

Respecto al valor FOB de las exportaciones no tradicionales, éstas crecieron en el
9.50% en el periodo de enero a octubre del 2014 en relacién al mismo periodo del afio
2013, alcanzando USS5,081 millones.
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Fuente: Banco Central del Ecuador.

Para el periodo de enero a octubre del afio 2014 el Ecuador generd un superdvit en la
balanza comercial de US$135 millones, valor superior en US$1,349 millones al déficit
registrado para el mismo periodo en el afio 2013.

El superavit se presenta debido a que las exportaciones entre enero y octubre del 2014
son superiores en el 0.61% a las exportaciones de mismo periodo.
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4.- INFLACION

De acuerdo al informe mensual de inflacion a noviembre de! 2014 emitido por el Banco
Central del Ecuador, en términos anuales, la tasa de inflacién a noviembre del 2014 se
ubicé en el 3.55%, este porcentaje es superior al 2.49% presentandose un incremento
con respecto al aiio 2013.

La inflacién acumulada de noviembre 2014 y por divisiones de consumo, los mayores
porcentajes inflacién acumulada se ubicaron en bienes y servicios diversos (5.94%),
alojamiento (5.41%), y, educacion (5.23%), La inflacion histérica se presente en el
siguiente cuadro:
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5.- DEUDA PUBLICA Y PRIVADA

La deuda publica externa total aumenté en el afio 2014 a US $ 16,627 millones en lugar
de USS$12,802 millones del 2013. En el afio 2014 se recibieron créditos provenientes
de organismos internacionales (CAF, del BID, del Banco Mundial, de! FIDA y FLAR) por
US$1,144 millones y de gobiernos por US$582 millones.

Desde enero hasta octubre del 2014 el pais canceld comisiones e intereses por un
valor de USS$522 millones, correspondientes principalmente a los compromisos con
Organismos Internacionales y gobiernos. '

La deuda publica interna presenté 'un incremento de US$9,927 millones mantenidos en
el 2013 a USS$11,652 millones mantenidos en octubre del 2014.

6.- RIESGO PAIS (EMBI)

El riesgo pais (EMBI) es un concepto econdmico que ha sido abordado académica y
empiricamente mediante la aplicacién de metodologias de la mas variada indole:
desde la utilizacion de indices de mercado como el indice EMBI de paises emergentes
de Chase-JP Morgan hasta sistemas que incorpora variables econémicas, politicas y
financieras. El EMBI se define como un indice de bonos de mercados emergentes, el
cual refleja el movimiento en los precios de sus titulos negociados en moneda
extranjera. Se la expresa como un indice’ o como un margen de rentabilidad sobre
aquella implicita en bonos del tesoro de los Estados Unidos.3

3 http://www.bce fin.ec/index.php/indicadores-economicos

El comportamiento del EMBI se detalla en el siguiente grafico:



