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1. Anélisis Economia Mundial afio 2014

El deterioro del crecimiento del aiio 2014 es el resultado de reveses en la actividad econdmica
en las economias avanzadas durante el primer semestre de 2014, y de perspectivas menos
optimistas en varios paises emergentes, sefiala el informe del FMI. Las tasas de crecimiento
potencial es decir, el ritmo al que el producto anual puede expandirse sin elevar la inflacion
también se ha revisado a la baja.

En las economias avanzadas, las secuelas del auge previo a la crisis y la posterior recesion, en
particular las fuertes cargas de la deuda y el elevado desempleo, siguen ensombreciendo la
recuperacion, y el bajo crecimiento potencial que se avecina es motivo de preocupacion.

La permanente preocupacion de la caida de los precios de las petroleras esta latente y se
evidencian en los inversionistas y la restriccidn de reactivar la economia mundial.

2. Andlisis del entorno ecuatoriano

Segun el INEC, Ecuador cerré el 2014 con una inflacién de 3,67% anual, que significd un alza
frente al 2,70% del 2013. En el 2015, con la nueva medicidn, la inflacion mensual de marzo
pasado se ubico en 0,41% frente al 0,70% del mismo mes del 2014. En el tercer mes del afio,
en cambio, la inflacion anual fue de 3,76% en comparacion al 3,11% que registré ese mes el
2014.

El indice de crecimiento de 2014 se concentra en un creciente desempefio de las
exportaciones, pero también del consumo de los hogares con la capacidad de consumo de la
economia a nivel de familia, que se mantuvo a un ritmo estable.

El resultado econdmico nacional de 2014 revela el desempefio de la economia no petrolera,
donde se ubica la manufactura, que desde 2007 reporta un crecimiento de un 5.1%, cuando de
2001 a 2006 fue del 4.5%.

Por otra parte, en los tltimos cinco afios también aumenta el ritmo de crecimiento de la
formacion de capital a una tasa del 9.9%, mientras la situacion de la balanza de pagos con el
exterior, fue sumamente positiva, asi como la cuenta corriente, lo cual es visto como una
garantia de que la economia se comportara estable.

Durante el afio 2014 el Producto Interno Bruto (PIB) tuvo una variacion anual positiva de 3.8%.

En el cuarto trimestre de 2014 la economia crecié en 0.5%, respecto al trimestre anterior; v,
en 3.5 % comparada con igual periodo de 2013.

El Valor Agregado no Petrolero crecié en 4.3% entre el cuarto trimestre de 2014 y el cuarto
trimestre de 2013, y contribuyo con 3.71 puntos porcentuales al crecimiento totai de la
economia (3.5 %).



Las actividades econdmicas que mds contribuyeron al crecimiento inter-anual del PIB (3.5%)
fueron: administracion pablica y defensa (0.53 puntos); petréleo y minas (0.46 puntos);
comercio (0.44 puntos); actividades profesionales, técnicas y administrativas {(0.43 puntos);
manufactura (0.39 puntos); construccién (0.38 puntos); y, transporte (0.27 puntos).

La tasa de crecimiento de la economia ecuatoriana, durante el 2014, fue del 3.8%, mientras
que el de América Latina fue del 1.1%.

3. Proyecciones para el afio 2015

Para esto se presenta a continuacion un analisis de las proyecciones de la economia
ecuatoriana para el afio 2015, lo que se complementa con el escenario que tiene la economia
internacional.

Esta situacion ha llevado a que se dé un incremento del endeudamiento publico, si bien éste
sigue siendo sostenible comparado con otros paises de la regién. En base a la dindamica
econdmica actual, que depende principalmente de la inversidon publica, es fundamental
acceder a fuentes de financiamiento que permitan cubrir las necesidades fiscales y el déficit
proyectado entre 8.000 y 9.000 millones de ddlares.

De manera general, las proyecciones para el PIB ecuatoriano en el afio 2015 se ubican en
valores cercanos al 4%, tanto por parte de las cifras oficiales en el pais, como de organismos
multilaterales. Dentro de las entidades internacionales, la CEPAL maneja la proyecciéon mas
baja con 3,8%. En el caso de la Unidad de Investigacion Econdmica y de Mercado (UIEM) de
Ekos, se proyecta una tasa de crecimiento de 3,7% en el ailo 2015, tomando en cuenta la
desaceleracion de la actividad econdmica y los menores precios del petréleo.

El desempefio de la economia depende en gran medida de lo que se da en materia de
comercio exterior. En este caso, las medidas de restriccion comercial y el incremento de las
exportaciones no petroleras evidenciado en el 2014 potencian el mejoramiento de la situacion
externa del pais.

Sin embargo, los resultados para el afio 2015 dependeran de la efectividad de las medidas
restrictivas, de los mejores precios de productos primarios, del impacto de la disminucion del
precio del petréleo y la necesidad de la importacién de derivados del petréleo. En este
escenario, la situacion del sector externo para el 2015 presenta también algunas dificultades.

En materia, fiscal, se espera que la recaudacidn tributaria mantenga la misma tendencia que
en los ultimos afos, ubicandose en 15.500 millones de dolares en el 2015, lo que servira para
cubrir en parte la proforma presupuestaria recientemente aprobada de 36.317 millones y
ejecutar el plan de inversiones anual de 8.116 miliones.

En cuanto a otros indicadores como inflacion y desempleo, se proyecta una tasa de inflacién
mayor a la 2014, con 3,9% y el mantenimiento de los bajos niveles de desempleo inferiores al
5%. La tendencia a la baja del precio de los productos destinados al uso comercial, sobre todo
del petréleo, es un factor determinante para la situacion econdmica del pais asi como de las
politicas implementadas.



Es asi como en los primeros meses del siguiente afio, dependiendo del desempeiio de este
valor, el Gobierno planteara politicas econémicas y financieras que permitan contrarrestar
este escenario.

Finalmente, se espera que la profundizacion del cambio de la matriz productiva siga teniendo
incidencia en el préximo afio, lo que también repercute en el dinamismo de la actividad
econdmica.

4. Analisis Interno de la Compaiiia

La compaiiia se encuentra inactiva debido a que por el momento se esta realizando el cambio
de domicilio el mismo que se encuentra en la ciudad de Ambato siendo el actual en la ciudad
del Puyo.

5. Andlisis Interno de la Compaiiia

Los Estados Financieros y otros informes relevantes para el publico no contienen vicios,
imprecisiones errores que impidan conocer la verdadera situacion patrimonial o las
operaciones de la Compafiia. Los estados financieros cumplen satisfactoriamente las normas
bdsicas y técnicas sobre la presentacion y revelacion de todos los hechos econdmicos.

A los sefiores socios, una vez mds, muchas gracias por su confianza y apoyo.
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