Cuenca, 3 de Marzo 2018.

Sefiores Socios,
Teruel Cia. Ltda.
Ciudad.

Diferentes andlisis hacen referencia a los resultados obtenidos por la economia de Ecuador e indican que
el 2017 fue mejor que el 2016, por la recuperacion del precio del barril de petréleo y un incremento en la
exportacion de productos agroindustriales, factores que abrieron los mercados financieros y permitio
que la economia crezca entre un 1.0% y un 1.5% aunque con un importante incremento en el
endeudamiento para infraestructura.

Lenin Moreno gand las elecciones presidenciales y se generé una lucha de poder con Rafael Correa. Si
bien hay un nuevo presidente y un nuevo estilo de gobierno, el manejo de la politica econémica se estima
sera el mismo generando un crecimiento del 2.0% si no hay una inesperada caida del precio del petréleo.

Los resultados de las elecciones trajeron una sensacion de confianza que fue de corta duracién; el nuevo
gobierno se reunié con el sector empresarial pero no acepto sus sugerencias para crear un clima de
reactivacion econémico obligandole a reducir costos y mejorar su competitividad en solitario.

Eventos relevantes para Teruel durante 2017.-

Cumpliendo su objeto social, Teruel mantiene acciones de Indubusiness, propietaria de terrenos en el
Parque Industrial de Cuenca donde estan implantadas las fabricas del Grupo industrial Graiman. Por el 2017
se recibieron Dividendos por USs$ 93 mil, que fueron suficientes para cancelar un préstamo de ¢ 65 mil y
amortizar gastos operacionales y administrativos que son marginales y generar una utilidad antes de
impuestos de USs 69 mil

Los gastos operacionales y administrativos estan limitados a gestiones legales relacionadas a impuestos.
Las obligaciones tributarias y sociales se cumplieron oportunamente y estan al dia.

Escenario Econdmico esperado para el 2018.-

El 2018 se ve como una continuacién del 2017 llegando a un crecimiento ligeramente superior al 2.0 %.
Las altas necesidades de financiamiento nacional e internacional son un factor clave y decisivo y ponen
presién en la estructura general de fa economia ecuatoriana. El escenario politico y las esperadas
medidas econémicas que generen mayor confianza serdn determinantes, existe una expectativa positiva
de incremento del precio del petréleo para el afio, una balanza comercial limitada a mantener los niveles
de importacidn restringidos por la demanda y la baja confianza empresarial. Con estas expectativas,
tendremos un afio menos complejo que el 2017.

El sistema financiero continua sélido y con altos niveles de liquidez motivando la colocacion de créditos
y generando dinamismo en la economia. La banca espera que la demanda de crédito incremente.

Con estas expectativas, tendremos un afio menos complejo que el 2017 y se estima que las inversiones

de Teruel bajo este escenario y con la optimizacién de recursos disponibles, cumplird su objeto en
beneficio de sus accionistas.

Atentamente,




