INFORME DEL DIRECTORIO Y LA GERENCIA A LA JUNTA GENERAL
ORDINARIA DE ACCIONISTAS DE VICUNHA ECUADOR S.A.

Informe de opemeiones correspondiente ol gjercicio 2014,

Seflores accionistas:

Durante ¢l afo 2014 la cconomin mundial ha moderado su erecimiento con un impacto
slin mayor en la regidn lminowmericana v en nuestro pais. Este comportamiento sc
comprende principalmenie por los siguicntes factores de escala mundial:

* La reserva federal estd reduciendo paulmtinamente los estimulos monetarios, ¥
estih dundo seales de un posible incremento en las tsas de interds,

* Economias emergentes estim registrando desempedos infeniores a los promedios
observados en los dliimoes afios, llevandoe a un debililomiento de sus monedas
frente al ddlar.

¢ Europa siguc presentando tasas de erecimiento infenores a las repistradns en
Estados Unidos, lo que vuclve ain mis stractivo al dblar como reserva de valor.

*  Algunos commoditics han visto reducir su precio en los Gltimos meses,
limitando oportunidodes de inversidn en pafses primario exportudores,

Este dltimo factor relacionado con el precio de algunos commedities, genend un impacto
directo en las economias Iminoamericanas, en especial en el Ecuador que histéricamenic
ha presentado una olta dependencia de sus ingresos petroleros,

El evidente recorte de ingresos colocd o lu Administracidn del pais ante In disyuntiva de
recortar ¢l gasto pablico, tanto corriente como de inversidn, con el consecucnte iImpacto
en ¢l dinamismo de la economia, o recurrir a fuentes adicionales de fondeo tales como
mayor endeudomiento (inlemo v externo) v relormas hiscales encaminadas a aumentar
recaudaciones.

El Gobicmo, a finales del afo 2014 e inicios de 2015, ha oplado por una combinacidn
de las dos opcioncs mencionadas anteriormente, mediante: i) recortes de presupuesio en
gastos comientes fundamentalmente; ) comtrotncion de nucva dewda exilema por
aproximadamente USS7,000 millones provenientes de Ching; i) reformuos tributarios
encaminados 8 mejorar  recaudociones eliminando cientos escudos fiscales: v )
reformas arancelarins encaminadas a recuperar, en algo, la competitividad perdida con
nucstros vecinos por cucnta de In devaluacion de sus monedas (Durante el 2014
Colombia devalud aproximadamente 25% su moneda en tanto que Pend lo hizo por casi
un 10%:).

Este panorama no ha sido el mejor para ¢l desempedto de la economia ecuatonana que
apenas alcanzd un crecimiento del 4% anual (2013 — 4,5%) con una milackdn que luvo
un ligero repumic hasta ubicarse en el 3,67% anual (2013 — 2,7%), El indice de




desempleo que es otro fctor clave para medir el desempeio de una economin también
se deteniord hasta llegar al 5% (2013 - 4,7%).

En el sector industrial, la competitividad perdida por cucnta del fortalccimicnto del
délar ha generndo un doble impacto porque ha encarccide nuestros productos en el
exterior y hace mis atractive nuestro mercado para introducir productos importados, El
sector textil no es la excepeidn por lo que la mayorin de empresas del scctor hemos

debido sacrificar pane de nuestro margen operativo para poder mantenemos dentro del
mercado.

Las perspectivas para ¢l afo 2015 no son lus mejores puesto que ninguno de los Tictores
mencionados al inicio de este informe se han superado, por ¢l contrario, algunos
contindan deterionindose como por ¢jemplo el precio del petrdleo, Estimaciones
iniciales del FMI colocaban un crecimiento para la region de apenas ¢l 2.2%6 para ¢l
2015; sin embarge esas estimaciones va s¢ estin replanteando parm ubicarlas en algo
mis del 1%.

Desempeito operative y andlisis financiero:

El desempeiio de la Compadin durante ¢l 2014 cstuvo marcado por el entomo
ccondmico analizado en Ia primera porte de este informe, lo que obligd o In
administracion o tomar algunas medidos extremas parn contrarrestar o tendencin del
mercado local ¥ regional. El drea que mis sufnd ¢l impacto de este entomo fue la
comercial que Wwvo que realizar imponantes csfucrzos para inlentar revertir la caida de
ventas y precios en ¢l mercado. A pesar de los distimos esfucrzos realizados, al 31 de
diciembre de 2014, no se¢ aleanzd cl presupuesto de ventas por aproximoadamente
1,400,000 metros, situacion que unida al deterioro de nuestros precios de ventn, generd
un déficit en focturacion de US$12,237.000 frente al presupucsto inicinl. Estamos
conscienics que un entomo desfavomble no necesariomente deberin impedir realizar
negocios rentables por lo que ya hemos inicisdo una senie de cambios estralégicos que
nos permitan retomar los niveles de venta y rentabilidad observados en aflos anteriores.

Entre los proyvectos inicindos destncamos: i) reestructumcion del equipo comercinl del
pais y de la regidn andina; il) implementacidn de un plan de mejora pamm el drea de
desarrollo de productos que involucra personal y procedimientos; y, i) plan de
inversion para mejorar la eficiencia v amplior ln gama de opeiones en acabado
diferenciado,

El drca Indusirinl debid ojustorse a las tonsidersciones de mercado por lo gue
disminuyé los dias de operacion en ¢l cuarto tnmesire para nivelar invemarios, La
eliciencia de ln Tejedurin logrd alcanzar el 92%; consumimos 9,500 tonclados de
algodon v 2.100 wnelados de fMomentos, La fbrica consumio 37 millones de Kwh en el
afto, siendo ¢l $5% autogenerado por In hidroeléctrica Vindobona.

Un asunto, no menor, pero ajeno al dmbito comercial ¢ industrial es ¢l ajuste que
debimos registrur por USS$1,867,927 por concepto de impuesto difenido generado como
consccuencin de ln modificacién tributania introducida ¢l 29 de diciembre de 2014, en ¢l
suplemento del Registro Oficinl No. 405,

El resultado operativo liguido antes del citado ajuste fue una wtilidod de USS1.836.267,
Una vez registrado el ajuste, ¢l resultado del periodo a disposicion de los accionistos es




una pérdida de USS31.660, ¢l cual scri absorbido por los resulindos ncumulados a la

fecha.

Al 1gual que en afos anteriores, [n Administrocion ogradece por la conliunza depositoda
por ustedes en la Direccidn de la Companda, v hoy mis que nunca nos comprometemos
a ulilizar todos nucstros recursos, Lanto ,1'-.,|14.~.~ COmMO COorporalivos, para superar los
diversos obstdculos que el entormo de estos aflos, ha colocado a la gestion de la empresa.

Atentamente,
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