INFORME GERENTE GENERAL
EJERCICIO ECONOMICO ANO 2018

SENORES
ACCIONISTAS
ESPINOSA JARRIN CONSTRUCTORA S.A.

De mis consideraciones:

El presente informe tiene por objeto ademds de dar cumplimiento a las funciones
gue me han sido encomendadas, y a lo que disponen los Estatutos Sociales de la
Compania, y la Ley de Compafias vigente, someto a consideracion de ustedes el
Balance General y Estado de Pérdidas y Ganancias, contado al 31 de diciembre del
2.018.

1.- SITUACION ECONOMICA DEL PAIS

"El Banco Central del Ecuador (BCE) publicé dos boletines muy relevantes para
conocer el estado de la economia ecuatoriana: el de cuentas nacionales
(crecimiento del PIB) y el de balanza de pagos, ambos con informacion hasta el
ultimo trimestre de 2018. El primero muestra la inevitable desaceleracion de la
economia en el contexto de la correccion del déficit fiscal y el otro deja en evidencia
la magnitud del desequilibrio externo que afronta el paris.

Segun el boletin de cuentas nacionales, en el ultimo trimestre de 2018 la economia
ecuatoriana registréo un crecimiento de 0,8% frente a igual periodo de 2017. Con
este resultado, el mas bajo desde finales de 2016, el crecimiento durante todo el
afo pasado fue de 1,4%, un punto porcentual menos que en 2017. Esta
desaceleracion se refleja en casi todos los componentes del PIB por el enfoque del
gasto (Grafico 1).

Por su peso en la economia, destaca la desaceleracion del consumo de los hogares,
cuyo crecimiento bajo de 3,7% en 2017 a 2,7% en 2018. Otros componentes del
PIB qgue redujeron sensiblemente su tasa de crecimiento fueron la Formaciéon Bruta
de Capital Fijo (FBKF, que se refiere a la inversion fisica, principalmente en
construccion y en maquinaria y equipo) y las importaciones. En el caso de la FBKF
la tasa de crecimiento pasé de 5,3% en 2017 a 2,1% en 2018, lo que en buena
parte se explica por el fuerte ajuste en el gasto de capital que llevé adelante el
Gobierno Central el afio pasado. En el caso de las importaciones (de bienes y
servicios), la tasa de crecimiento habria caido a la mitad: de 12,2% en 2017 a
5,8% en 2018. Segun el BCE, en el ultimo trimestre del afo pasado las
importaciones (medidas en volumen) crecieron apenas 2,5%. Este dato llama la
atencion ya que, segun el mismo Central, en el ultimo trimestre del afio pasado las
importaciones sélo de bienes crecieron (también en volumen) 12,9%, es decir, que
para llegar a la baja tasa presentada para las importaciones totales se tendria que
haber producido un desplome en las importaciones de servicios



En todo caso, si el crecimiento de las importaciones en 2018 termina siendo mayor
al reportado inicialmente por el Central (y todos los demas componentes no
muestran cambios), entonces el crecimiento de la economia en su conjunto habria
sido incluso menor, ya que contablemente un alto crecimiento de las importaciones
(que afecta a las exportaciones netas) impacta negativamente en el resultado del
PIB global.

Por el enfoque del gasto, el unico componente del PIB que registré en 2018 un
mejor resultado que en 2017 fueron las exportaciones (también de bienes y
servicios). No obstante, se trata de una mejora marginal (de 0,7% a 0,9%) que
deja en evidencia el estancamiento que las ventas al exterior registran desde 2015,
como consecuencia de la pérdida de competitividad externa del pais, reflejada en
una apreciacion del tipo de cambio real. Esa pérdida de competitividad es, a su vez,
la que explica los resultados de la cuenta corriente que analizaremos mas adelante.

En cuanto al desempefo de las distintas actividades econdmicas, la mayoria
registré en 2018 un peor resultado que en 2017. El caso mds notorio es el de la
refinacion de petrdleo, que pasé de un crecimiento de 9,5% a una caida de 10%
(Gréfico 2). Manufactura, comercio, hoteles y restaurantes, agricultura, entre otras,
mostraron una desaceleracion. Ocurrié lo mismo con los servicios financieros y para
este aflo se podria esperar una nueva desaceleracion, ya que en 2018 la tasa de
crecimiento de los créditos fue mucho mayor que la de los depdsitos y eso no
puede mantenerse asi indefinidamente.

Una excepcidn es el sector de la construccion, que venia mostrando variaciones
negativas desde 2015, pero que en 2018 alcanzd un leve crecimiento de 0,6% pese
al ajuste en el gasto de inversién del Gobierno Central que mencionamos
previamente. Entre las actividades que no estan detalladas en el grafico, conviene
sefalar el crecimiento de casi 9% en acuicultura y pesca de camardn. Finalmente,
el sector de ensefianza y servicios sociales y de salud registré, segun el Banco
Central, un crecimiento de 4,3% que resulta llamativo.
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Respecto a las cuentas nacionales conviene sefalar otro punto. Segun el BCE, en
2018 el PIB, en ddlares corrientes, sumé $108.398 millones. En el informe sobre la
economia ecuatoriana que publicé hace poco el FMI (en el marco del acuerdo
firmado con el Gobierno) esa institucion estima que el PIB nominal del afio pasado
fue de $106.289 millones, es decir, $2.000 millones menos.

En cuanto a la balanza de pagos el dato mas relevante es el déficit de $1.358
millones que la cuenta corriente registré en 2018. Se trata de un déficit tres veces
mayor que el observado en 2017 (Tabla 1) y se explica por la pérdida de
competitividad externa que mencionamos previamente y que implica un
encarecimiento de los productos (bienes y servicios) ecuatorianos frente a los de
nuestros socios comerciales. Esa pérdida de competitividad, que impulsa las
importaciones a la vez que dificulta las exportaciones, es hoy por hoy el principal
desequilibrio de la economia ecuatoriana, incluso por delante del desequilibrio
fiscal, ya que tratandose de un pais dolarizado (sin moneda propia) es muy dificil
de corregir. En ese sentido, las reformas que permitan devolver competitividad al
sector productivo (como una reforma laboral o la eliminacion de tramitologia) son
urgentes.

Mas alla del crecimiento de las importaciones, otro factor que explica el mayor
déficit en la cuenta corriente es el aumento en los intereses que se pagan al
exterior por concepto de los bonos soberanos emitidos en los ultimos afios
(contemplado en la linea “"renta pagada”); esos intereses aumentaron en cerca de
$500 millones.
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Tabla 1: Balanza de pagos (millones de dolares)
2017 2018
CUERTA CORRIENTE 481 1. 358
BIENE 5 I -5
f::Eﬂ-ﬂm:ﬂ-nes I'E! 818 22123
moartacings 19,307 =22 J5E
SERVICIOS A.103 110
Servicos presipdos 2.1 2 540
Servicios rechidos -3.254 -1.24%
RENTA -&. 354 -&.794
Henia rechida 187 238
Henta pagata 2 541 -3 033
TRANSFERENCIAS CORRIENTES 2.665 2.405
Transferenceas comenies recibadas 3 358 3 488
Trang farencas cormanies enviadas -BOY -1 080
CUERTA DE CAPITAL ¥ FINANCIERA -1.366 1424
CUENTA DE CAPITAL B 193
CUENTA FINARCIERA 1,434 1.617
wergsn dracls B1B 1201
Inversitn de cartera B.401 2801
Oire mvarsiin 8543 -2 385
ERRORES Y OMISIONE 5 -3 -158
BALANZA DE PAGOS GLOBAL 1,869 82 |

Fuemte: BCE

Por el lado de la cuenta financiera conviene resaltar, como una noticia positiva, el
crecimiento en la inversion extranjera directa, que pasé de $618 millones en 2017
a $1.401 millones en 2018. No obstante, también para eso va a ser importante
avanzar en las reformas que mejoren la competitividad del Ecuador frente a los
paises vecinos”.

Fuente: www.larepublica.ec/linkeconomico

2. CUMPLIMIENTO DE OBJETIVOS PREVISTOS

En el ejercicio econémico 2018, se ha logrado obtener una utilidad contable minima
gracias a la construccion y entrega de las viviendas ya vendidas, aunque no se
obtuvo un logro en la meta planteada que era como objetivo inicial la conclusion
de la construccién en su 100%.

3. CUMPLIMIENTO DE LAS DISPOSICIONES DE LAS JUNTAS
GENERALES DE ACCIONISTAS

Las disposiciones de las Juntas Generales han sido cumplidas por parte de la
Administracion de la Compaiiia.

4. INFORMACION SOBRE HECHOS EXTRAORDINARIOS EN EL AMBITO
ADMINISTRATIVO, LABORAL Y LEGAL

La Compahia no tiene ningun reclamo legal pendiente de resolucion por alguna
autoridad competente.
No hubo novedades importantes que reportar desde el punto de vista laboral.
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5. SITUACION FINANCIERA DE LA COMPANIA

En el afio 2018, Los Estados financieros fueron cerrados y aplicados a la Normas de
Informacion Internacional financieras (NIIF).

Para el periodo 2019 se finalizaria la construccidn de las dltimas casas del conjunto
habitacional y se recomienda dar inicio a la planificacién de un nuevo proyecto.

6. CUMPLIMIENTO DE REQUISITOS LEGALES EN - MATERIA DE
PROPIEDAD INTELECTUAL

La compafila cumple con todos los requisitos legales en materia de propiedad
intelectual. Todas las computadoras gue utilizan sus empleados cuentan con sus
respectivas licencias de uso del software instalado en ellas, y todos los logos y
marcas que utiliza estan debidamente autorizados por sus representantes legales.

De igual manera, en todo contrato que la Compafiia suscribe estan contempladas
las normas de Propiedad Intelectual vigentes en el Ecuador.

7. PROPUESTA SOBRE EL DESTINO DE LAS UTILIDADES OBTENIDAS EN
EL EJERCICIO ECONOMICO

Dados los resultados del presente efercicio econdémico 2018, con la existencia de
utilidad se sugiere repartir los respectivos dividendos a los accionistas y cancelar
las cuentas pendientes de pago.

De antemano agradezco por la atencion prestada y esperando su debida aprobacidon

del mismo.

Es todo cuanto puedo informar
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