INFORME DEL DIRECTORIO ¥ LA GERENCIA A LA JUNTA GENERAL
ORDINARIA DE ACCIHONISTAS DE VICUNHA ECUADOR S.A.

Infirme de operaciones cormespondiente al gjercicio 20135,

Seflores acciomsias:

El desempefio econdmico mundial del afo 2015 estuve marcado por los pobres
resultndos de Ins economins de los paises emergentes que conforman los BRICS, La
mayoria de estos palses presentaron decrecimiento (Brusil -3.7% v Rusin -3.8%5) o una
fuerte desacelemendn en sus sas de crecimiento (erecimiento de Chinn pasd de 7.3% n
6.9% v Sudifrica crecid 2 un ritmo de apenas al 1.4%).

La considerable disminucion del nivel de actividad econdmica de estos paises impacto
radicalmente a otros mercados emergentes v en particular o América Latina v el Canbe
que se contrajeron en . 7%,

Por otra pane, la cconomia de Estados Unidos mejord muy levemenie su tasa de
crecimicnto en relacidn al 20014 (2.5% Vs 2.4%); sin cmbargo, lax autoridades
estudounidenses ya anunciaron medidas monetanas (mustcs de tnsas de infenés) por un
ligero repunie de la inflaciaon, lo que sin duda complica ain mis el panorama financiero
miundial para 2006,

El 2016 empezd con mucho nerviosismo ¢ incertidumbee por la fala de reaccion en los
precios de las principales materias primas, Fn materia financiera ¢l afo inicid con un
injuictante colapso en la bolsa de valores de Shanghai lo que significd una pérdida
importante en ¢l pattimonio de la creciente elose media de dicho pals v de lus gmndes
empresas privadas que probablemente deberin redueir Lo esealn de sus proyectos de
inversion en el exterior, siendo Amdérica Latina uso de los principales destinos de los
GTERTITES

Es muy posible que la vision imcial del Banco Mundial, de un erecimicnto de la
cconomin  global de 2.9% en 2006 v gque en ¢l 2015 fue de 2.4%, resulte muy optimista
¥ deba reducirse, En estn prevision para 2016, Amdrica Latina no tendrin erecimicnto,
Como consecuencia por ln severa recesion en Rrasil, cuva economia se estima presentani
una contraecion del 2.5%. Con este ¢scenanio se prevé gque tanto Estidos Unidos como
la Ewrozona ¥ Japén tengan mejor desempeiio ccondmico en ¢l afto 2016, lo cual alienta
una csperanza que hacia fines del alo haya una recuperacion del precio de las matenas
primas, en particular del petrdleo,

Lo economin ecuntorinna sin duda tumbién ha sufrido los efectos de la disminucion de la
actividnd econdmica mundinl, Cifs de diversas fuentes, sun no oficiales, va don
muesira de un estancamiento o contraccion en 2015 (crecimiento del IPIB oscila enire
0.4% de crecimiento ¥ una contraccion de 0.6%:). De cualguier manera este desempefio
muestra un dristico detertoro en relacion al erecimiento de 3.7% presentado en 2014,



Los sectores econdmicos mas afectados en ¢l penodo fueron la Construccion,
Trnsporte, Administrcion Pablica v Petrolero.

En motena de nuestro principal producto de exportacion, destacamos que ¢l enido
ecuatonano promedid USS42.1 por baml en 2015, exoctamente la mitad que en 2014,
Husta noviembre de 2015, los ingresos petroleros se contrgeron en USS3,.957 millones,
como consecuencia de la eaida en el precio del petndleo, en tanto que los ingresos no
petroleros aumentoron en USS2.605 millones, como  resultado  de  moavones
recaudaciones por impucsto a la renta gracias a la ammistia inbutaria, ¥ por el
incremento cn las recaudaciones arancelanias come consecuencia de la imposicion de
salvaguardios,

El indice de inflacidn anual para 2015 fue de 3.38% (2004 - 3,67%). Como una
referencia para evaluar este indice ¥ considerando que Feuador wiiliza ¢l dilar como
moneda local, vale la pena considerar que la inflacion anual de los Estados Unidos a
noviembre de 2015 fue de apenas 0.5%, v el mismo indice parn El Salvador, que
también utiliza el dolar, por los primeros 11 meses del afo fue del 1.1%.

En resumen el 2015 fue un afo con un desempeio deliciente en materin de erecimicnio,
v 2006 s¢ perfiln aiin mis complejo ante ¢l deterioro de los siguientes tres factores
cluves para In economin ecuatonana: el precio del petrdleo, 1n cotvzacion del dalar, v el
acceso o los mercados inancicros. Este altimo punto se entiende por ¢l comportumiento
del indicador de la pereepeion del Aesgo pais que pasa de 942 puntos base de inicios del
2005 a 1,375 puntos base a inicios de 2016,

revisiones de organismos intemacionales (FMI-Banco Mundial) de una contraceiin de
Ll economia cewatoriann en el orden del 2% pareccen responder a la evolucion de estos
parimetros de manern mas realista que b vision oficial de una expansion de 196,

Ante este panomma ¢l gobiemo ecuatoriono continga estudinndo medidos de ojuste,
parn alrontar este escenario, tales como: compensaciones a exportidores v/o medidas
cambiorins (timbre fiscal), dinomizar ln emision de timlos del Banco Central para
restaurar la liquides, reducir el gasto pablico, reformas laborales, entre las principales,

Desempeilo aperative y andlisis financicro:

Los mspectos deseritos en la primera parte de este informe, tuvieron una incidencia
directa en ¢l desempeiio de ln Compailia durante ¢l 2015, La commccion econdnuca del
pais ¥ de los principales mercados a donde llegamos con nuestros productos ocasiond
que ¢l ritmo de vemas s¢ disminuya de manera muy importante. El volumen de ventas
del afo fue inferior al 2014 en aproximadamente 1.300.000 metros hincales de tepido,
Esta reducewin en la camtidnd vendida junio con la reduccitn de casi dos puntos
porcentuiles del margen bruto, como consceuencia de la caida de precios de venta,
explica ln redvecidn de aproximadamente USS11L.000L0BD de ingresos frente al afo
anterion,

Con el propdsito de disminuir las pérdidas ocasionadas por el entormno deslavorble para
nuestros negocios, se adoptoron medidas encaminadas a reducir costos ¥ optimizar ¢l
Nujo de fondos. Emee los prncipales medidas adoptadas se destacan: 1) paralizaciones
de produccion realizadas en  los meses de julio, agosto ¥ diciembre que ayudaron a
reducir inventario por aproximadamente 2.200.000 de metros lineales; i) Incursion en
nuevos mercados con mayor capacidad de compra ¥ con menos afectacion del tipo de
cambio como México ¥ Argenting; iii) Desarrollo de nuevos productos orientados o



sahisfacer demandas especificas en precio ¥ moda: i) Oplimizacion de costos en
molenas pomas ¥ olros matenales que permitan reduccion en costox directos: v, v)
recstructurmedn v reduceion de equipos gerenciales de las dreas comencaal, industnal de
acabados, sistemas, contralorin ¥ recursos humanos con ¢l propdsito de reducin costos ¥
OPHMIZIr PIOCcesos,

El area Industnal debid ajustarse a las consideraciones de mercado por lo que
disminuyd los dins de operocion en ¢l cuarto rimestre par nivelar inventarios. La
eficiencin de In Tejedurin loprd aleanzar el 90%% consumimos 7.0 toneladas de
algodon v 1.970 tonelndas de filnmentos. La Gibrica consumid 30,0 millones de Kwh en
el afto, siendo el 89%% autopenerado por In hidroeldetrica Vindabonan,

Un aspecto a destocor durante el afo 2015 fue la firma de un acuerdo de Ninancinmicnto
con el BID por una nueva etapa sobre el erédito que nos otorgaron en ¢l ano 2011 pam
la reestructurncion de la plamta v capital de trabajo. Tanto recepeiin del desembolso
como la firma de la documentacion legal relacionada con ¢sla nueva clapa sc
perfeccionaron durante ¢l mes de junio por un moato de USS20,000,000. Los términos
de esta nucva etapa fucron muy similares a los de la primem, incluyendo un periodo de
gracia de dos aflos, pagos semestrales de capital ¢ inlereses ¥ ¢ostos que ucihian entre
el 4.15% y 440% mis LIBOR. Este desembolso fue whilizado para linanciar las
inversiones realizoudns entre 2004 v 2015 y ademads equilibrar el eapital de trabajo que se
vio serimmente alectndo por In marcada disminucion de los ventas y cobros del aio.

Producto de o dificil sitwseion ccondmica de los mercados en donde estnmos operando,
ciertos elientes han presentodo dificulindes en cumplir con sus compromisos de pago.
Para atender los posibles pérdidas que T recuperacion de lns cuentns de estos clientes
pudicran ocasionar, en el halance del ndio se hon incluido USS331,372 dentro de las
provisiones para cuentas incobrables. Adicionalmente, también se regestraron en los
resultados del periodo provisiones para cubrnr ¢l deterioro de maguinarias desarmaodas v
quec s¢ mantienen disponibles para la venta por USS400.191 v una provision de
USS5264.430 pama cubrir la perdida que se pudiera presentar ¢l momento de realizar
mercaderias de lento movimaento,

El resultado del periodo pam conocimicnio de los accionistas ¢s una pérdida de
USS1.107.841, el cual serih absorbido por los resulindos acumulados a la fecha.

La Administrocion v ¢l Directorio de la Compaitin hemos desarrollado un plan de
trabajo que se¢ ha plasmado en el presupuesto para ¢l afio 2016 que confiamos nos
permita revertic lo tendencia de estos atos v equilibror la operacion de la Compaiia.
Reiteramos ¢l compromiso de utilizar todas las herrmmientas disponibles para cumplie
con los objetivos planteados,

Alentamenie,
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