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Sefiores Socios: De conformidad con las disposiciones legales y dando
cumplimiento al Articulo 25 de los estatutos de la compafia, presentamos el
presente informe conjunto de la Presidencia Ejecutiva y Presidencia del Directorio
de la Compaiiia, y ponemos a consideracion de la Junta General de socios, el
inforrme anual respecto a la marcha de la misma vy los resultados obtenidos en el
ejercicio correspondiente al 2014,

1. ENTORNO NACIONAL

Aunque a la fecha del presente informe, el Banco Central del Ecuador atn no
hace publico el estudio de cuentas nacionales trimestrales en el que se analiza la
evolucion del crecimiento del PIB, la CEPAL estima que la economia se expandio
en 4.8% el afio 2014. Los sectores mas representativos en términos de su
incidencia y crecimientc en el PIB, segun la informacion disponible al tercer
trimestre del 2014 fueron la Construccién, que nuevamente muestra una
expansion del 13.97% anual, aunque presenta una desaceleracion en
comparacién con el afio 2013, la agricultura y pesca del camarén con el 14.22%,
también muestra una desaceleracién frente al 2013, y correo y comunicaciones
con el 10.95%'. Las tasas de interés activas y pasivas referenciales se
mantuvieron estables, sin embargo, las tasas de créditos de corto plazo se
elevaron en el altimo semestre, registrando un incremento de al menos 125
puntos base, respecto del primer semestre, con lo cual se puede evidenciar un
panorama menos liquido, consecuencia de las medidas tomadas por el gobierno
durante el primer semestre para restringir la disponibilidad del crédito de
consumo a ios hogares.

En el aspecto monetario, los depdsitos totales registraron un crecimiento del
16.01% mientras que el crédito alcanzo un crecimientc del 14.68%. Los créditos
a empresas crecieron en 15.18%, mientras que los créditos a hogares alcanzo un
crecimiento de 11.89%. La cartera vencida de créditos a8 empresas registré un
crecimiento del 7.16% anual, mientras que la cartera vencida de créditos
otorgados a hogares {consumo y vivienda) crecié en 54.29% con lo cual los
indices de cartera vencida de ambos segmentos, respectivamente pasaron de
3.42%, y 3.75% en el 2013 a 3.19% y 5.17% en el 2014, un incremento notable
en la morosidad de la cartera de créditos otorgados a hogares, segun Iia
clasificacion provista por el Banco Central del Ecuador.



En lo referente a la ejecucidn presupuestaria del Gobierno Central, los
ingresos fiscales corrientes y de capital alcanzaron $18,857 millones, mientras
que los egresos corrientes y de capital registraron un valor de $20,948 millones,
es decir se produjo un déficit de $2,090 miilones mismo que fue financiado con
endeudamiento interno y externo. Durante el afio 2014 los ingresos fiscales
crecieron 12.27% mientras que los egresos superaron esta cifra al alcanzar una
variacion de 16.98%. La composicién de los ingresos fiscales es 32.27% ingresos
petroleros, y el restante (67.73%) corresponde a ingresos no petroleros. Los
ingresos petroleros tuvieron un crecimiento de 1.91% con respecto al afio 2013,
mientras gue los no petroleros alcanzaron 17.98% de crecimiento, siendo los
impuestos indirectos como el IVA, el ICE, y el ISD, los que mayor crecimiento
tuvieron, respectivamente 23. 31%, 10.78%, y 27.59%.

En cuanto a comercio exterior se refiere, las importaciones alcanzaron
$24,017 millones, y crecieron en 4.67%, siendo notoria la reduccién del ritmo de
crecimiento de las importaciones de bienes de consumo. la tasa de creC|m|ento
promedio anual de las importaciones de bienes de consumo entre el 2008 y 2013
alcanzd 9.34%, mientras que en el 2014 ésta se redujo a 1.75%, siendo la mayor
reduccién del crecimiento en los bienes de consumo duraderos, cuya tasa de
crecimiento cayé a 0.62% anual. La importacién de materias primas
virtualmente se estanco, registrando un modesto crecimiento de 0.83%, cuyo
crecimiento estaria impulsado por el sector de la construccidén, que adn registra
tasas de crecimiento de doble digito (12.91%) reflejo de la inversion publica en
infraestructura, siendo lo mas preocupante la reduccién de la importaciéon de
materias primas industriales cuya tasa de crecimiento es de -1.65%. En lo que
se refiere a bienes de capital, la tasa de crecimiento de estas importaciones es
algo superior a la de afios anteriores con 9.80%. Las exportaciones por otra
parte, alcanzan $23,852 millones, con un crecimiento de 6.85%. En el grupo de
las exportaciones tradicionales el petréleo crudo crecié en 7.72% al igual que el
camaron (9.00%), el atun 39.30%, las flores naturales 14.15% y el pescado
21.27%, mientras que otros productos tradicionales decrecieron como el banano
-7.36%, el café -35.91%, y el cacao -26.92%. En lo que respecta a productos
industrializados sus exportaciones alcanzaron un crecimiento de 8.38%
destacandose lo sectores de productos elaborados del mar 29.28%, Quimicos y
farmacos, 24.30% y manufacturas de metales 29.18%. El sector de manufactura
de sombreros y textites decrecieron 19.89% y 22.87%, respectivamente,

El mercado laboral ecuatoriano ha evolucionado favorablemente segin las
estadisticas del INEC proporcionadas por el Banco Central del Ecuador. El indice
de desocupacién alcanzd niveles significativamente mas bajos que en afios
anteriores, cerrando el mismo en 5.04% de la Poblacion Economicamente Activa.
Este indice registra una mejora marginal de 0.03% respecto al indice de
Diciembre del 2013, sin embargo, el indice de subocupacién se reduce en el
mismo periodo de 44.22% a 39.83%.

Durante el afio 2014 el gobierno decretd una nueva alza en el Salario minimo
del 11.32% con lo cual el salario minimo se ubicé en $354.00.

Respecto al nivel general de precios de la economia, la variacion porcentual
del Indice de Precios al Consumidor Urbano (IPCU) registré una variacion del
4.16% durante el afio 2014, un indice consistente con las proyecciones del
gobierno. Las proyecciones para el afio 2013 contemplan un indice de inflacién
entre el 4% vy 5%.

Adn se encuentra pendiente la tramitacién de la Ley de Recursos Hidricos, la
cual podria tener un impacto sobre la actividad industrial en el pais. A pesar de
que en anteriores periodos esta ley ha encontrado una fuerte oposicion para su



aprobacién por parte de la asamblea nacional, la conformacién de la asamblea
que se instalaria a partir de Mayo de este afio garantiza poca o ninguna oposiclon
a los proyectos de ley que sean enviados por el ejecutivo, por lo que es muy
probable que esta ley sea a aprobada antes del final del primer semestre del
2013.

A finales del afio 2014 la Asamblea Nacional aprobdé una nueva reforma
tributaria orientada a gravar con mayores impuestos la actividad financiera. Los
nuevos impuestos han ocasionado una reduccién de la rentabilidad del sector
financiero el cual tendra un impacto importante en su capacidad de incrementar
su patrimonio técnico, con lo que el crecimiento del crédito se limitara
notablemente. La baja rentabilidad de las instituciones financieras las hacen poco
atractivas a inversionistas, lo cual se suma a las restricciones que por norma
constitucional tienen los accionistas de instituciones financieras para mantener
inversiones en acciones en otros sectores de la economia. Todo hace pensar que .
el crédito desde el sector financiero no va a registrar tasas de crecimiento
similares a los afos anteriores.

LA EMPRESA

Al 31 de Diciembre del 2014 el total de activos alcanzd $14,662.52. Del total
de activos $14,662.52 corresponden a activos corrientes. El total de pasivos de la
compafia alcanzé $18,016.75. El patrimonio neto al cierre del ejercicio
econdmico alcanzé $ -3,3800.00

No se registraron ventas en el 2014.

No se registraron gastos en el 2014,

PROYECCION PARA EL 2015

Nuestra vision respecto al desempefioc de la economia en el 2015 se
mantienen bajo los mismos supuestos que dirigieron la economia en el 2014. Es
decir, el gasto fiscal continuara siendo el motor de la economia, y el precio del
petréleo tendra una importancia gravitante respecto a la liquidez de la caja fiscal.
No se descarta que ante el crecimiento del gasto corriente, una nueva reforma
tributaria pueda ser aprobada por la Asamblea, creando nuevos impuestos o
incrementando {a tarifa de los impuestos actuales. No hay que perder de vista
gque los impuestos indirectos continlan siendo la principal fuente de
financiamiento del estado, y el IVA aporta una porciéon muy importante de estos
ingresos, teniendo una tarifa mucho mas baja que el resto de latinoamérica, asi
gue podria ser incrementada. Otras tarifas de impuestos susceptibles de reforma
son la tarifa del Impuesto a la Renta, el Impuesto a la Salida de Divisas y el
Impuesto a los Consumos Especiales. En la medida que los ingresos tributarios
sean insuficientes, el Fisco no ha dudado en recurrir a las facilidades crediticias
con la Republica Popular de China, y aunque las autoridades econémicas han
insinuado un regreso del Ecuadér a {os mercados internacionales de deuda, la
realidad respecto a las tasas de interés que podria obtenerse en una emision de
bonos hace esta posibilidad inconveniernite, considerando que el indice de riesgo
pais (677 puntos), lo cual implicaria una tasa de rendimiento superior al 9% en
emisiones de titulos a largo plazo. Por otro lado, se especula sobre si el precio
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del petréleo se mantendra en los niveles actuales que ha permitido al gobierno
financiar altos niveles de gasto e inversién publica. Hay indicios de que los
precios internacionales de petréleo podrian tender a la baja en el segundo
semestre del 2015.

La reforma ftributaria aprobada a finales del 2014 vy dirigida al sector
financiero podria también tener un impacto importante en la actividad financiera.
La menor rentabilidad de las instltuciones financieras pequefias podria llevar a
una consolidacion del sector consistente en la fusidn o adquisicién de activos de
estas instituciones financieras por parte de las mas grandes. En todo caso ei
sector financiero enfrenta diflcultades para generar rentabilidad debido a los
impuestos, y a los controles sobre las tasas de interés ejercidos por el Banco
Central del Ecuador. Es muy probable que en busca de mejorar su rentabilidad y
procurar un sano crecimiento, el sector financiero se vea obligado a reducir
personal y automatizar sus procesos. En todo caso, el sector financiero se .
encuentra sélido y solvente, y continda liquido, lo que hace pensar que el
segmento corporativo continuara siendo un sector atractivo para la banca debido
a los bajos costos operativos de colocaciéon y a la mayor transaccionalidad,
mientras que el crédito de consumo, ya desestimulado.-por el gobierno, tendra
menos incentivos por sus mayores costos transaccionales, lo cual incidira en la
demanda interna. :

La recuperacion de la economia mundial continla incierta. Las mayores
economias del mundo muestran indicadores mixtos que no apuntan a un repunte
solido del empleo y crecimiento econdmico. Las dificultades que tienen los paises
de la eurozona implicaran varios afios de ajustes y sacrificios. Por otro lado el
crecimiento de la economia China parece haber iniciado un ciclo de estabilizacién
a pesar de los esfuerzos del gobierno de ese pais por estimular el consumo
interno para robustecer su economia. A pesar de ello el crecimiento del PIB
bordea el 8%, un crecimiento importante en comparacién con el promedio
mundial, pero una reduccidon importante si miramos tan solo un afio atras donde
los niveles de crecimiento del PIB bordeaban el 10%.

EQUIPO Y TALENTO HUMANO

Durante el afio 2014 se difundieron las politicas de seguridad industrial de la
Compaiiia a nivel de todas las agencias, oficinas y planta. Hemos continuado
enfatizando la difusién de los valores internos de la compaiiia, buscando
desarrollar el equipo de trabajo bajo los principios de la ética que privilegia la
honradez, solidaridad y la fe en los principios cristianos, por lo cual debo
presentar mi agradecimiento sincero a todos los trabajadores de la Compafiia por
su constante y diario trabajo.

CUMPLIMIENTO

En el afio 2014 la administracién de la compafia ha cumplido con sus
obligaciones legales y con las disposiciones de la Junta General de Socios.
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Mi mas profundo agradecimiento a los sefiores socios de Compafiia CIDERCOM
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compafiia, que nos ha permitido lograr los objetivos propuestos durante el afio
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