
  

INFORME DE LA GERENCIA GENERAL 

En mi calidad de Gerente General de Reserva Mashpi S.A., me es grato presentar a la Junta 
General de Accionistas, el Informe Anual de Labores correspondiente al ejercicio económico 
2018. 

1.- ENTORNO ECONÓMICO 2018 Y PERSPECTIVAS 2019 

La expansión de la producción mundial que comenzó en 2016 continúa y se estima que el 

crecimiento global en el 2018 se mantuvo en los niveles alcanzados en 2017 (+3%). Las 

tensiones comerciales de la guerra tarifaria entre EEUU y China principalmente, puso presión en 

los mercados financieros a partir de septiembre 2018 creando incertidumbre que llevó al 

derrumbe de las bolsas internacionales. Esto afectó a algunas economías emergentes y sus 

perspectivas para el 2019. Se estima un par de años para su estabilización. 

Ante la caída de los precios del petróleo los países exportadores de la OPEP y sus aliados 

decidieron reducir su producción en 1.2 MMBD desde Ene-19 por un plazo de 6 meses. Se estima 

un precio promedio de 54.1 US$/bb! en 2019, un 17% menor al promedio registrado en 2018 (65 

US$/bb!) que representa un ingreso menor para Ecuador de 400 millones por este concepto que 

se compensaria levemente con unos 50mil b/d por aumento de producción. 

Las tasas de interés de la FED en los Estados Unidos aumentaron a 2,5% durante el 2018 y se 

estiman alzas adicionales en 2019 llegando al 3%. Europa no ha tomado los mismos pasos por 

lo cual se pronostica un dólar valorizado y una relación promedio de 1.4 euros por cada dólar, 

con consecuencias no favorables para las exportaciones ecuatorianas. Refuerza lo mencionado 

el comportamiento de las economías peruana, colombiana y mexicana con devaluaciones 

acumuladas del 9%, 22% y 23% desde 2014 a la fecha. 

En este contexto mundial desfavorable la economía nacional nos sorprendió positivamente. La 

publicación de las cifras del PIB del 3T18 muestra una economía en leve recuperación, impulsada 

principalmente por el sector no petrolero, el cual representa actualmente el 87.4% del PIB total, 

un aumento de 0.5 p.p. si lo comparamos con el 86.9% de 2017. 

La economía ecuatoriana creció 1.1 % en el año. Este crecimiento fue impulsado principalmente 

por el consumo de los hogares (2.6%), gasto del gobierno (2.3%) y la Formación Bruta de Capital 

(1.6%) A nivel sectorial, la economía se recuperó en la mayoría de los sectores excepto el 

petrolero. Destacan en la recuperación el sector acuícola (+7.4%), electricidad y agua (+3.6), 

alojamiento y comida (+3.3%), servicios financieros (+2.8%) y comercio (+2.7%). Se estima un 

crecimiento de 0,7% para 2019. 

La recuperación del consumo privado significó un aumento de las importaciones, lo que ha 

provocado un déficit comercial de US$515M entre Ene-Nov 2018, debido en parte a que el 

aumento de las exportaciones (+14%) principalmente petroleras no ha logrado compensar el 

crecimiento de las importaciones (+18%). 

En 2018 se observó una desaceleración en el ritmo de captación y colocación del Sistema 

Financiero. Los depósitos que hasta mayo crecían a una tasa anual de 7.3% cerraron el año con 

un crecimiento de apenas 1.9%, el registro más bajo desde julio 2016, ante esta situación el ritmo 

de expansión de! crédito observado hasta mayo (22.5%) se ralentizó llegando al 11% anual en 

diciembre, una disminución de 11 p.p. en 7 meses 

El desplome del precio del petróleo en el último trimestre hizo que el nivel de reservas 

internacionales se redujera a $ 2.677 millones al cierre de año, insuficiente para cubrir los $ 3.172



  

millones de reservas bancarias. La escasez de divisas se da por el saldo neto negativo de divisas 

del sector privado (hogares y empresas) de -$2,447 millones que fue solo parcialmente 

compensado por un aporte positivo de divisas del sector público de +$2,398 millones proveniente 

principalmente de endeudamiento externo y exportación de petróleo. Todo ello generó una 

pérdida de reservas en 2018 de $89 millones. 

Es preocupante que el aporte neto positivo de divisas por parte del Estado esté concentrado en 

el endeudamiento externo, por lo cual, ante la volatilidad de los mercados internacionales el país 

tendría dificultades para financiarse en el extranjero y el nivel de reservas podría caer 

dramáticamente. Existe un estrés externo y monetario que, junto con el tema fiscal, siguen 

generando preocupaciones para la estabilidad macroeconómica. Las recientes negociaciones 

con el FMI y por venir con organismos multilaterales debería disminuir el riesgo país, por 

consecuencia bajar el costo del financiamiento como ha suscedido últimamente, logrando 

mayores plazos de la deuda pública. En 2019 y 2020 debe afrontar pagos de 4,7 y 6,5 mil 

millones respectivamente. 

Se espera una desaceleración en el ritmo de crecimiento para el 2019 (+0,7%), debido al impacto 

de los recortes al gasto público señalados por el Gobierno y a un menor crecimiento del consumo 

privado. 

La Administración del Presidente Moreno ha avanzado en muchos aspectos en el tránsito de una 

economía basada en el engrosamiento del Sector Público financiado por deuda pública, hacia 

una economía fincada en el Sector Privado que crece a través de la Inversión, sin embargo aún 

faltan medidas concretas en favor de este proceso como sería la eliminación del ISD y la 

flexibilidad laboral en el corto plazo para aumentar el empleo. Será necesario un gran esfuerzo 

nacional en mejorar la productividad y la competitividad con el fin de apoyar el crecimiento de las 

exportaciones. En el mediano plazo se debería lograr un acuerdo nacional para dar solución al 

inmenso problema del Fondo de Jubilación del IESS, asunto que abre un amplio campo de 

cooperación entre el sector público y el sector privado. 

2.- RESERVA MASHPI S.A. 

Esta inversión pertenece en 50% a Inmobiliaria invernal S.A. y 50% a Habitatholding C.A. Su 

Activo Total tiene un valor de 466 mil y está conformado por 1.039 hectáreas de bosque nuboso 
húmedo tropical en la Parroquia de Pacto, DMQ aportados por los socios 

El Capita! es de 448 mil y tiene un déficit acumulado de 57 mil por pérdidas de años anteriores. 
Su Patrimonio cerró en 392 mil a fin de año. 

Los ingresos anuales fueron 40 mil que provienen del arriendo a largo plazo a Hotel Mashpi. Los 

gastos fueron 37 mil, el mayor es de administración que incluye impuestos, contribuciones y 

honorarios de abogados, siendo 3 mil su Utilidad. 

En el área de la Reserva se lleva a cabo diversos proyectos de investigación: 

Monitoreo y ciclo de vida de mariposas. 

Inventario de orquídeas, líquenes y briófitas. 

Estudio del Nitrógeno Atmosférico. 
Redes de polinización en la relación planta-colibrí. 

Monitoreo de especies a través de las cámaras trampa. 
Composición de Macroinvertebrados en los ríos. 

Medición de fijación de carbono, por el cual ETICA ofrece bonos de carbono a los clientes 
de tours con el fin de compensar su huella de CO2.



  

  

Todo esto respaldado en alianzas con importantes universidades (Berkeley, Colorado Boulder, 

Cambridge, Florida, Católica y San Francisco de Quito y U. Central del Ecuador) y adicionalmente 
en convenios con otras instituciones renombradas en el campo de la investigación. 

El mantener las mejores relaciones con los vecinos y con las comunidades cercanas es un 
objetivo permanente, el mismo que se ha logrado. 

Agradezco al grupo directo de colaboradores, por su responsabilidad y por la permanente buena 
disposición con el fin de servir a los accionistas y a las empresas del Grupo, quienes en todo 

momento han demostrado su compromiso invalorable, factor clave para conseguir los logros 

antes mencionados. 

A ustedes señores accionistas, a los directores y a los gerentes de las compañías, una vez más 

les agradezco por su apoyo a la gestión de la Holding La unidad es una característica del Grupo 
Futuro y uno de los puntales de su fortaleza. 

Agradezco especialmente a Roque Sevilla, nuestro Presidente, por su constante directriz y guía. 

Jogé Antonio de la Cerda 
G 
Quito, 18 de marzo del 2019 
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