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Safiores Accionistas:

Ds conformidac con ko5 aeticuks 20, 23 y 231 de lo Ley ce Compaflaz pange &
conederacon de i Junta Ganeral Ovdinans, el informe de Gevencia ds HORIZONTES
GERENCIALES S.A., "MORIGERSA" y oz msulados 08 16 gesiidn administraliva
finanders, crrespondenie al Beraco Econémico 2018

1. ENTORNO

1.1. Entorno poltico def pais

En ol 2018, Ecusdor erdrento of desafio de dsefar estraegas v polilicas eficientss parn
2dECUAT SU GSONCME Bl NueVD corteato Nternaciona El Goblerme 58 via an 16 necssidad
de reducr significativamants ka mnverado piblcs y ocortar el gasto comenta, que s& Pudo
siavizar en los Omos meses ol 2018, gradas a una importarte movilzadén de
francismianto exiema. Por of Bdo oxiamo, 18 cuenta corrisnls s= sstabilizo mediante
TRStTCCionas & movimienio de bienes v captales

1.2 Entorno econdmico del pais

La sconomia cieera el afio con una contraccén, dabida  principalments a una débil
cemanda Intema y 8 la caida 98 13 inverscn y del ponsumo. Askmemo, tando |a baleezs
comercial no petrolfera como 13 producoidn pelroffera han empecrado. A esta situacdn
nan comnbuia & bajpo precia dal potrdeo ¥ & cosle de 18 recuperacan del resente
lermamete. La rflacion anual 5= redyo & 1 12 %, 50 eDargo 88 el produciendn un
deleroro de {a caldad v cartiched del smplso afectando al nived de cankumd. En esle
proceso, el pais tambidn enfrantd ol retd da preservar ks sstabiidod acondmica

Las melas aicanzedes especio 8 politcas sodales y cleminucidn de |& potveza astan sn
nesgo. De hacho, 1B polreza subid igersmeane dal 22 5% an 2014 o un 22 9% afinsles del
2018, segin el INEC. A esto 56 sumarcn los elecios del devastader terremato registrado
an abnl or 2018 en 2l area costera, que 08 AUErD0 & eslmaciones el Gobiemo, ha
generado un coalo de reconsiruccion de cerca de 3 puntos porcenduales del PIB.
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1.21.BALANZA COMERCIAL

L8 Bulsrza Comerclal de Ecuador ha nido importanies varackanes an ks Oitimos  Ls
Balwes Comercal Potroiera, entre anero y dckerirs de 2018 cerd con saldo pasitve
de USD 2. 959 Tmilones, superavt mayor ai oo en @ msmo paricdo de 2015 (USH
2, 7570 milonas], como consacuencia de & deminudon 46 lss importationes potclaras
y @ pasar de |3 caics en & vake promedo cel baml  de crudo axporads L Bxanza
Comercial na Petrolera disminuyd su délicil (84 8%) frerte al resultado conratiizado an el
MSmo periodo de 2018, al pasar de USD - 4 355 6 miknes a USD +1,722.0 milones

En ol 2015 las experiacines totses akanzaron USD 16 797, 7 milunes. En téminos
relyivos fusron manores an — 84 % (USD 1.532.6 milones) oan relacin # 188 vweerlas
extanas ragstradas en 2018 (USD 18.330.6 milones),

1.22. PRECIO DEL PETROLEO
Enlmmcb?!)ﬁydcbmmoolzow.e!mecioprmwmmweoe(rMeofuem
USD 84.%; akanzando sus majrss riveles en fetvero y (uo de 2013(USD 1011 y USD
1097, respectivamonta) y on junio 96 2014, con una pequedia reduccidn {USD 98.0) A
pamr da jule de 2014 w2 cheerva una Wwndancia A 18 bajs, Megando a USD 21 6 an enero
de 2018; 8 party el Tetrero de 2016 ol praclo sa racupara y en diciambre de 20185 se
regista USD 44 2 dolares por banil

1.2.3, INFLACION

En ol Ecundor, ouya economia aste delarizads desde = afdo 2000, an dicer&ine de 2016
regitro una fiacidn del 018 %; en doomve del 2016 o 0.15%

La rfaccn anual an & 2015 fue el 1,12 %, porcontaja Infance 81 regetrado en el 2015
(3,38%) y o menor poroentaje desda 2001

124 ENPLEOQ
L= tasa de dasempho a dicembee del 2016 cermd en 5.25%. b que implica un aecmienic
de 0,45 puntas porceniuaies con relsccn al mismo mes del afo pesaco. En tanto of
SUbempieo paso de 14% & 19,99 enlre diciambre del 2015 y dal 2016, Misniras |a tasa de
ampieo bno nacoral paso del 62,8% a1 63,8% Ls suded que presantd la mayer lasa de
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dasampieo fue Qua. con el 2, 1%, Mentras gus ks menor tass regestrd Cuenca, con el 4,5%,
La crdad gon el mayor subempleo fue Guayaqul, con & 20.2% v b de menor porcaniaje
Cuenca con &l 1% La mayor cantidad de trabajadorss 56 concentrd en o secior privada,
con el 91%.

125, SECTOR BANCARIO

La banca fue un negocio con manas rertatilidad an of 2015, [a wilidad patrimaoniad fue o
6,8 % mentas que en & 2015 fue 9 %, &5 dadr, una dsminucon de 2,2 purfios.

Tras un cracmiento snusl de 18%. el 2016 clerra con un s3'do de depdsitos por USD 25 597
milones. lo que implca un Fcremento anusl do USD 4.07% miloess, debido poncipaimante
8 I8 varixcion en of saldo e los depdeitos monetarios por 28, 4% A ceers de 2018, los
SepOsilos astuvieron compuesios pringpalments por depostos monetanos, dende sslos
conforman & 395 de Lok, es dacir un salico 46 USD 10,264 milones. Los depdsitos 2 plazo
representan o 31% mierties que los depasiios da Ahamo represamtarce ol 30% del total de
Gepdeitos, a3 doar, USD 3 084 milorss o perme de 2018, Dentro % ‘o8 cepdsilos a plazo
lag caplaciones manares 3 $eis Mesed nlcanzaron un saldo de LSO 7,081, es decr ol 85%
g6l totsl. Por su parie, los dopostos a plaze mayores a 181 dlas acumularen un soldo de
USD 1243 milones, &l 15% restante %




2. RESULTADOS ECONOMICOS DE LA EMPRESA

Lom eslados financeros registrades & continuaocen nan sido preparados en base & ks
Noemus imtemacionales de Informacidn Financers NIE's Y registran razcrablomante, s
shuacidn frenciera da la ampresa.

2.1, Batance Genaral

HORIGERSA
MALANCE GENFRAL
ALY DD EMENE 2008

CUENTA uso -
AOTIVG 1.056.205 a8 100
ACTIVO COnmaenT 5326569 o
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ACTVO

D acuardo al Balance Genaral, bajo NIIF's adunto, of total del Activo de HORIZONTES
GERENCIALES S A "HORIGERSA"al 31 de diclembee oo 2015 es USD 1.094.205,68.

La compasicidn del activo es 18 sigulents:

CUENTA USs N
Aclive carnente 532.656,94 46.67
Active fjo 561 548,74 5133
Tolal Activo 1.084.205,68 100.00
PASIVO

El pasivo al 31 da diclembre de 2016 es USD 335.803.40. La estructiura del Pasivo ¢s la

siguksnes:
CUENTA Uss LA
Pasho comente 374.6/1.79 ‘ 97.16
Pasio frgo pazo 10.834 67 204
Total Pasive 385 806 40 10000
PATRIMONIO

El patrimonio neto de |a smpresa al 31 de diciembre de 2016 es USD 708.399,28 y su

compoaicidn s 18 siguiente:




2.2.Estado de Resultados

HORIGERSA
ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS
DEL 1RO. DE ENERD AL 31 DICIEMBRE 2016
INGRESOS OPERACIONALES 512.520,00 1008
Honorarios 128 520,00 3%
Artienda 32400000 63%
EGRESOS 231.034.67 a45%
GASTOS 231.034,67 45%
GASTOS DE VENTA Y ADMINISTRATIVOS 231.034,67 A5%
SURLDDS ¥ SALAROS 89.820,00 18%
SENEFICIOS SOCLALES 31.385,59 6%
GASTOS FUOS 56.929,23 1%
QOTROS GASTOS 54 899,00 1%
UTILDAD OPERATIVA 751 48533 55%
INGRESOS/EGRESOS NO OPERACIONALES (L563,7%) 0%
INGRESOS NO OPERACIONALES (1.148,75) 0%
Ingresos de menor cuantia (22,45 un
Otros Ingrasos (1.226,30 0%
EGRESOS NO OPERACONAMES 2,712,948 1%
Gastas na Deducibles 2.554,499 0%
Varlos gastos bancarios 157,99 124
RESULTADO DEL PERIDDO 279.921,60 55%

Los Ingrasos totatzan US$ $12.520.00, de los cusies Amendes son USS 324.000.00
y Honorarios USS 188.520.00.

Los gasios 1otslizen USS 231,034 67

La uliidad operativa es US$ 281,485 33, qua representa &l 55% da los Ingresos.
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La utfidad después de partidpacon de trabsjadoras @ Impuesto a la renta es USS
184 277.65.

2.3, INDICES FINANCIEROS

Los principales indices financiercs mensusies de fiquidez. rentadilided y actividad de
vehlcuos y de repuestas de “HORIGERSA', 39 resuman en ol sigulenta cusdre:

INGICES DE LIQUIDEZ

Roon Comenta 142
‘Capial ¢e Trubuo 1077835,10
‘Solvencia 3%
‘Endeudamiertn €5%

INCICES RENTABILIDAD

Margen Bt
Margon Oparatvo S452%
Mavgen dal Pendcn M E2%

INDICES DE RENDIMIENTO Y ROTACION

Rendimisno de los aches (RO 26%
Redifn i Pabrimonial (AOH an%
Reindtn e ks acthes 047
Rotacion del Cagital de Trabak 328

Agradezco a usledes sediores accionistas por la confianza deposilada y al persenal de la
eMpFEEa por U entrega y dedicacdn

Atentamente

(Dosies P ol
Leda, Maria Belén Estrella A.
GERENTE GENERAL




3. PROYECCIONES 2017

3.1. Entorno Economico

Los organismos internacionales, no colnciden @n & escenario del 2017, Luego de wa
década de cera estabilidad politica, 18 Incaridumbre sobre el prodimo Goblerno tlene
repercusaNas on & escanario econdmico. Las empresas peefiersn esperar que el escensno
palitco 58 aclare para tomar decisiones de inversién, Io cual tiene efectos en 1a produccion,
el ampleo y cracimiento. El Banco Mundal y la Cepal creen que lo peor ya paséd para la
Boonomis ecualonana y que en el 2017 se legrard una recuperacion que osclard entre of
0.2 y 0,8%, lo cual equivale a un estancamiento econdmice, censiderando que al mencs se
tebe crecer al ritmo que auments |3 pobiacidn: 2%. El pesimista del grupa es of FMI, qua
prevé un segundo aflo de racesdn (-2,7%). El Banco Central del Ecuador no tiene una
proyeccion para e 2017, paro |as aultridadas del Gobierno sostienen que B ecanomia estd
en procaso de recuperacidn. Sin embargo, los factores que viensn empujanda ess
cracimiento son bdsicaments edernos: deuda y  prec del petréles, que na cantrala el
Goblarmo.

3.2, Plan de Trabajo
£l Plan Comercial para €l 2017 se sustenta en [as SIQURMES IBMISSE:

# Hacer el negocio rentadie, efickente y adaptado & nusvo entorno econdmico.
# Incrementar Iz satis‘accidn gal cliane mediante & fodalkecamiento del sernco
> Mantener ia estructura financiera y |8 Iguider de b empresa

Para ¢ 2017 se orienlard & la consecucion do  nuevos contralos de asesoria y
administracion inmobilaria y al reforzamiento det servick brindado a s carlera de chentes

/s




