Informe del Directorio y la Gerencia a la Junta General Ordinaria de
Acclonistas de Vicunha Ecundor S.A.

Informe de operaciones correspondiente al aflo 2017
Quito, 12 de Marzo de 2018

Seflores
Pregidente, miembros del directario y accionistas de Vicunha Ecuador S.A,

Entorna Econdmica

Segin las ofras informagas por ef FML, ol aflo 2017 representd un crecimiento para
la economia mundial de! 3,7%, ofra superior a 1o de 2016 {3,2%).

Csiados Unidos, crecid al 2,2%, valor que obedece prindpalmente al iIncremento del
consumo ¥ del emples, mientras que Ching, Ib segunda econamila mundlal, mantuvo
su fitmo de crecimiento al 6,8%.

Latinoamérica, por su parte, creckd apenas el 1,2% Impulsada por ¢! crecimiento
marginal de Brasil, la mayor economia de [a region, el cual llegd al 0,7%. Una'love
majora en ¢l precio de los materias primas, fue un factor contribuyente para el
desempeiio de la regidn en este periodo.

Las tasoas de interés internacionales (Prime y Libor) mantuvieron su tendencia al alza
on 2017 al igual que las tasas de interés de la reserva foderal de los Estados Unidos:
la tasa de desempleo de los paises de la OCOE fue del 5,8% y se ha ido reduciendo
constantemente desde 2015; io infecidn de los polses Industrialicados sl bien no ha
llegodo a los niveles esperados, ha registrado un incremento hasta llegar al 1,7%.

Todos estos indicadores muestran una mejora en el comportamiento de 1a economia
mundial,

El erecimiento de la economla naconal, segin estimaciones del BCE al clerre del
tercer timestre de 2017, fue del 3,6% frente al mismo periodo de 2016. El gasto
de cansumo del goblerne crecid en un 4,8% anual ¥ 2l gasto de los hogares sumentd
en un 5,3%. Sin embargo de ello, la inflacion presenta un crecimiento negativo
(defacidn), acentuado en ¢l Qitimo cuatrimestre del afo ubicdndose on -0,20% a
diciembre de 2017 frente al mismo periodo de 2016. Esta Inconsistencia se
explicaria por la influencia del gasto del goblerno financiado con deuda, antes qua
por un incremento de la inversidn.  Segan el propio BCE, én el Ecuador ¢l promedia
de la inversion poblica en la economia entre 2007 ¥ 2015 es'del 15%, mientras que
en Colombia ¥y Pend, ese indichdor no supera &l 5%,

Las cifras de emplco muestran una ligera mejora frente a 2016: al clerre de 2017 &l
porcentnje de desempleo de la peblacidn econdmicamente activa fue del 4,62%
frente o 5,21% del afio anterior.

Resumen del desempeio de la Compafia

El afio 2017 fue un afio complejo, marcado localmente por las elecdones
presidenciates, e consiguiente cambio de goblerno y las expectativas y dudas que se
generan en los diferentes actores econdmicos en torno & und transicén del mando.
Como trasfondo de este escenario politico, estd el desempelio econdmico del Ecuador
el cunl se vio fuertemente afectade en los dos afios anteriores por cousas como ¢l



decaimiento generalizado de las economias de la reglon, la falta de recursos on las
arcas publicas y el terremoto ocumride an el mes de abnl de 2016, Partiendo de
estos hechas, las perspectivas para el ejercicio 2017 eran discretamente optimistas
¥ en muchos casos, inclertas,

Vicunha Ecuador 5.A, alcanzd una utilidad a8l cierre del afo 2017 de 2.0 millones de
ddlares, resultado favorable que representa una impartante recuperacion frente a los
de ejercicios previos.

NHuestras ventas totales alcanzaron los 55,7 millores de dolares que correspondeon a
19,6 millones de metres de tojido.
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El resultado favorable dol afio se explica mayormente por una mojora do nuestros
mdrgenes de rentabllidad bruta:  logramos mejorar ¢l precio de venta de varios de
nuestros productos vy paralelamente redujimos costos a través de vanos esfuocrzos
concentrados en la optimizacion de los rubros que consideramos alectan mayormente
a nuestra estructura,

Nuesiras vontas atendicron tanbo ol mercado local (8% de la facturacidon total) asi
como los mercados del exterior (529%). De acuerdo a las condiclones en cada
mercado, la Compaliia ubica sus productos en base a planes comerciales acordados
con nuestra Casa Matnz. Es asi que en 2017 incrementamos nuestras exportaciones
al mercado argentino en un 23% y a Brasil en un 4% frente al afio anterior llegando
a 2,1 y 4,3 millones de meotros vendidos respectivomente, vanable que tambidn
contribuyd a la mejora de la rentabilidad,

Las exportaciones 8 mercados tradicienales como Colombla y Pard no presentaron
una mejora frente a 2016; luego de los picos de devaluacidn de las monedas de esos
pafses ocurrides on 2015 y 2016, ol tipo de combio continua siendo una variable que
encarece nuesiras exportaciones ¥y a su ver favorece ol ingresa de productos de
dichos palses al Ecuador. En ese sentido, la Compafiia mantiene contactos
frecucnies con las sutoridades competlentes que nes permitan adoptar medidas para
precautelar 18 produccitn nacional.



Cama resultade, en ol mes de abril, al Comité de Comarclo Extarior amitks une
resolucidn que exige la abtencion por parte de los impartadores de tejido denim, de
en “Certificado de inspeccidn o venficacidn de clasificacdn arancelaria emitido en
origen” &l mismo que debe ser expedido previo al embarque por parte de organismos
de inspeccidn acreditados. Ei bign, esta medida no satisface adn las aspiradones
de la industna, crecmos que ﬂﬂﬂiﬁtwn un prnmer paso pll'ﬁ al menps nhmner
estadisticas valederas de las importacioncs de teln indigo o denim.

El desempefio en ventas y un seguimignto continuo a la cartera por cobrar,
permitigron mejorar nuestra disponibilidad de caja. En 2017, m 58
millones de délares al pago puntual de capital ¢ intereses de los m que
mantenemos con ¢l BID, deudas cuyo plazo de pago se extiende hasta 2022

La planta industrial operd o plena capacidad durante todo el afle, alcanzando un
wolumaen tolal preduccién de 18,9 millones de metres, 1,6 millones por encima del
afip anterior, lo que representa un 9% de incrementa,  La eficlencla de lo tejeduria
fue del 95% anual can un volumen de tela primera calidad superior al S96%.

Para satisfacer las necesidades de produccidn, el volumen de algodin virgen utilizado
en 2017 fue de 8124 toncladas, mientras que ¢l consumo total de energle fue de

43,2 millones de kwh de los cuales e B89,6% fue autogenerado por nuestra central
hidroeléctrica.

Indicadores Financiaros

A mds del resultado del aflo, es importante resaitar que los indices de liquidez de la
Compaiia se manlichen gn niveles aceptables, los indicadores de endendamilento y
apalancamiento muecstron und estructura adecuada, mientras que o [ndice de
solvencia muestra la capacidad de la Compafiia de cumplir con sus obligacionaes, en
base a los Aclivos (que posee,

A continuacion los principales indices linanclercs de la Compaflls calculados sobee la
baze de cfras preparadas bajo NIIF:
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Perspectivas para 2018

La mayor parte de las expectativas para este aflo, e centran en la voluntad del
Gobiemo de efectuar reformas en matera econdmica que permitan, entre ofras
cosas, reducir la dependencia de la consecucidn de deuda por parte del gobierna para
o cual se deberfan tomar medidas como la reduccidn del tamaifo del estado ¥ una
posible reforma tributana.

E Goblerno ha dado ciertas seflales de apoyo a la industng af impulsar una redoccion
las tarifos de clectricidod y al anunciar una referma laboral que promueva s
Nexibilizacidn del régimen vigente.

Hasta tanto, algunos analistas prevén en el corto plazo un periodo de estancamionto,
méds no de contracckén, do la economia ecuatoriana.

Propuesta da distribucién de benelicios

Luego de dos aflos de un desempeflo desfavorable, | propuesta de la Administracion
‘¥ del Directorio e mantener [0s bencficios del ejercicio come parte de! patrimonio de
ta Compaiila. principal acdonista ha manifestada su voluntad de afianzar la
inversidn en & Ecuador y reinvertir ka utitidad del aflo 2017 en bienes que mejoren
ia productividad asi como el nivel tecnolégico de W planta industrial.  En base a la
notmativa wigente, csla reinversidn se traducing Minalmente en un aumento de
capital

Como cada aflo, la administracidn de la Compalia v el principal accionista se han
trazado metas que, 8 pesar de las circunstancias del entorng, nos permitan crecer y
afianzar la inversidn realizada en el Ecuador.  Estamos seguros de contar con ol
apoyo de todos os pecionistas para lo ejecucion de estos planes,

Atentamente,




