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1.1. Sector Real

Producto Interno Bruto

El producto interno bruto (PIB) del Ecuador al terminar el afio 2019 fue de USS 109.460 millones de
ddlares; una cifraimportante y que por varios afios se mantiene sobrepasando la barrera de los cien, pero
con un crecimiento respecto del aiflo anterior, de apenas 0,1%.

La deuda publica agregada representa respecto del PIB un 52,5% que todavia es muy alto, alcanzando la
cifra de USS 57.337 millones de ddlares, de este porcentaje 15% es deuda interna y 38% deuda externa,
esto nos deja ver que la deuda ha seguido creciendo, el pais se-continia endeudandose para cubrir sus
obligaciones y no encuentra el camino para trasladar esa capacidad de endeudamiento a la produccidn.

El riego pais a Diciembre 2019 fue de 912 puntos; muy elevado todavia y eso se traduce en un costo mas
alto para los créditos a los que puede acceder el pais; esto refleja la preocupacion que existe en los
mercados por el comportamiento del precio del petroleo.

Balanza Comercial

Cerrd el afio con un saldo positivo de USS 341,7 millones de ddlares. De esta suma US$ 20.312,20 millones
corresponde a exportaciones y de estas 7.955 son exportaciones petrolerasy 12.357,20 son exportaciones
no petroleras, en tanto que las importaciones ascendieron a US$19.970,5 millones.

La Balanza Comercial se ha recuperado ligeramente; el crecimiento de exportaciones no petroleras es
robusto.

Balanza de Pagos

El pais espera poder crecer en el 2020 a un ritmo de 0,70%; lo cual es muy bajo si tomamos en cuenta la
tasa de endeudamiento que mantiene el pais, esto sin duda traera algunos dolores e cabeza al gobierno
y particualrmente a su equipo de finanzas.

La produccion petrolera del 2019 logré recuperarse en algo, a pesar del efecto pernicioso que significo la
para de producci’n ocacionada por los desmanes de octubre pasado.. Entre enero y diciembre pasado, la
empresa publica Petroamazonas y las firmas privadas explotaron en promedio 546.000 barriles de crudo
por dia. Esto representa un incremento del 1,05% con relacion al 2018, seglin datos del reporte
econdmico del Banco Central del Ecuador (BCE).. En el 2019 la produccidn promedio alcanzé un pico de
546.000 barriles. Esta es la cifra mas alta desde el 2013.
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(Fuente: BCE / Informe Quantum)

El precio del crudo WTI al terminar el afio 2019 fue de USS$ 62, mientras el precio del crudo Ecuador al
terminar el afio 2019 fue de USS$ 57,38 cifra muy importante para el pais y que deberia ser de gran utilidad
para la economia ecuatoriana, pero persistimos con un gasto publico que hace insuficiente esta cifra de
ingreso por barril de petréleo y peor si buena parte de este ingreso se va a suplir gasto corriente y no

gasto de inversion.

Ocupacion y Precios

Los indices de empleo se desarrollaron de la siguiente manera:
Tasa de empleo adecuado (Diciembre 2019): 38,85%
Tasa de subempleo (Diciembre 2019): 17,79%

Tasa de desempleo (Diciembre 2019): 3,84%

El capital politico del Gobierno continta en niveles bajos, lo que dificulta adopcién de politicas publicas
impopulares; pero es probable que el Gobierno logre la aprobacién de una reforma laboral parcial, que

introduzca mayor flexibilidad para nuevas contrataciones.

La Inflacion Anual a Diciembre 2019 fue de -0,07%
Al analizar los valores de la inflacién anual de los paises de la Comunidad Andina

de Naciones y Mercado

Comun del Sur (Mercosur), el INEC muestra que Ecuador se encuentra por debajo del promedio regional.

(Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC))

La inflacion continuard moderada durate el 2020

El sueldo bésico unificado para el 2019 fue de USS$ 394 y a partir de enero 2020
llegando a USDS 400 para el 2020.

Tasas de interés

Las tasas de interés al concluir el afio 2019, se ubico en 8,78% para la tasa activa
(Fuente: BCE)

se incremento en USS$6

y 6,17% para la pasiva.



2.- Andlisis econdmico de la empresa

2.1. Ingresos

La compafiia ha generado ingresos durante el ejercicio 2019 que ascienden a la suma de USD$78.559
incrementando su produccidn durante este ejercicio, esto debido a la mayor colocaciéon de compaiiias en
el mercado de valores y a la gestion desarrollada por el area comercial para poder representar a mas
obligacionistas en los nuevos procesos de emision.

Esperamos que el mercado de Valores continde su dinamizacién y podamos en este nuevo afo
representar a mas obligacionistas, pues el trabajo de afos anteriores a sembrado un buen nombre en el
mercado y esperamos poderlo cosechar en el futuro.

2.2. Gastos

Bondholder Representative S.A. ha venido manteniendo una politica de maximo cuidado del rubro gastos
y se esfuerza permanentemente, en que estos se encasillen dentro de lo estrictamente necesario y de la
capacidad de pago de la empresa, en muchos casos hasta de manera exagerada, pero es indispensable
hacer gestiones en nuevas plazas para poder conseguir nuevos clientes.

Desde el punto de vista del gasto, este refleja el gran esfuerzo realizado en cumplimiento a las
disposiciones emanadas por los socios; realizando exclusivamente, los gastos ineludibles para el
mantenimiento de la empresa, lograr un buen nombre y atender adecuadamente a los clientes, la cifra
de Gasto Total es de USD$44.065; inclusive menor que la del afio anterior.

2.3. Resultados
La compaiia ha obtenido una utilidad en este ejercicio, antes de impuestos y trabajadores, de
USDS34.494; que se la ve reflejada en los balances presentados.

2.4. Cumplimiento de resoluciones y normativa

Debemos hacer conocer a los socios que la compafiia ha dado cabal cumplimiento en su ejecucidn y en
las actividades que desarrolla, a las disposiciones emanadas por los socios en Junta General y a las normas
de propiedad intelectual y derechos de autor actualmente vigentes; asi como las obligaciones tributarias
y laborales.

Seguro de que ustedes seguiran brindando su valioso apoyo, a la administracion quedo de ustedes.
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Gerente General




