Guavaguil, I8 oa marzo Jde 1594

Seffores Accionistas:

{2 d.tﬁm.mu:.uﬁn d&'l pracese inflacionario en I9Y3 ha sido el fe—
ma en el cual han insistideo los funcionarios guﬁernamenta}&ﬁ.

£l segundo afio del gobisrng de Duran Ballen ftuvo como abjetiﬂ

viz &l control de la inflacion., Da la tasa inicial de inflacidn
do alrededor dal 683X, las aubtaridades lograron bajarla al I5%
para finess de 1997 vy, se compromstisron a bajarla al 20% a fines
do 1994, | - - -

thr @fecto colateral de la politica de control de la infléciﬁn
fta s5ido la estabilidad eon 21 tipo de cambio, al punto qua- el
SucraE 58 A amreciade susfancialmente.

La aprecliacion del sucre es tan solo uno de los problamas gue
aflige a los principales sxportadores del pals; ol precio del
bDanano ha caldo y we reduce Ia produccion del camaron.

La bracha Inflacionaria el IFC urbang crece Iintlandose de fe-
Drarg a4 agosio v aumenta modaradaments hasta Jdiclenbre.

For 2] contrario la brecha intlacionaria de la tasa de infla—
cidn decrece en &l mismo periodo, con una brusca 8 inesperada

calda en septismbre gue lleaga hasta octubre y lu&go crece hasta'
diciembre, esto quiare dELl! gque el pogder Jde compra descienda.

La polltica monglaria ¥ Fisoal aplicada en 1993 logrd bajar la
inflacion pero no los pracios, porgue la mayor tasa de crecl-
miento dal dinero sobre wl IPC wurbano origing gue los precios .|
sigan subliendo y disminuyendo Ios saldos monetarios en poder de
los consumidoregs, por la pérdida continua del podear de compra
del sucre, sin gue la produccion aunenis, gensrandose recesion.

El precic gus sa pagd por el control de la inflacion mediante
& depresion de la deamanda, fus Ia Ffalta de crecimiento scond-—
mica. Veamos: Las nuevas autoridades monstarias al bajar la
tasa da encalfe del 34 al 2B, origling sxceso de oferta monafaria
crediticia, que disminuyd las ftasas de interes en el mercado
Yrnanciarg, Al comparar ias tasas de interés reales en los me—
F25 Jda angrag a noviembre de 199Y, se observa en las opesraciones
da libra contratacidn por ejemplo en las pasivas, gn los depo- -
51t de ahorro dae 1gs ﬂ&ﬁﬂra”ﬁriu dos y de las mutualisktas, gqgue
Ias fagas de Intergs nmm;:rﬁaﬁ hdR Ddo infariores a las tasas '
de Iinflacidny en las acty gﬁgﬂf ala-nntrdrga, 2 las pperacio-’
nes de 1ibrs Lﬁﬁff&t&Llﬂ*LﬂHm@ﬁaqagh g mas de los bancos |
grivados v compalizas fimng _-Lawmﬁ ﬂfi%ﬁr4q¢ las tasas de interes
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nominales han sido mayores gue las tasas de Inflacion, especial-~
mante desde Junio Jde I¥Y93: v fas ftasas dg interas IACerbancarias
regles han SidD nagativas & partic de mayo de 1595, sxcepto no-
viambrea., - |
En 179 la mas importante de todas las leyes gue entraron en vi— -
gencia fua la de mercado de valores, gue Introdujo cambios radi-
calas a la ley de compaffias, en lo gus respecta a la readuccitn -
dal control de la Superintendsncia spbre las compaffias cerradas;
Introdujo al W0, una unidad indizada para créditos de largo plas
zo v gue debsria estimular el financiamiento de la vivienda y

aun da mayor imporiancia, establecio 21 parco legal para gque se
establezca wun verdadero mercado de valovres en el pals.

Ba supanla gue 993 iba & sar el affo de la modernizacidn. El
gobierno astablecio el Conam, wun gnte gespacial para gque s su-

- parvise la modernizacion, gue se la sntendla gque radicaria pri-

mardialmaenta en la reduccion del tamaflo del sstadoy pero sl

arecutive poco & paco le fus gquitando prioridad a gsta ley y mds

bian a fines da afto volcaba todo su Iinterés gn la ley de refor-

M3 Eributaria gue habla pnviado KRl congresos. El1 impuasto guae se

resaltaba sra g1 IVA gus se proyectaba incremsntar del 10 al 18%,

extandisndose su wampo de accion a los servicios, pero el con-
greso vetlo asta lay, r

Fara 19949 el gohiarng revela wn giro radical en la polltica eco~
apomicdy; migntras gus & & fecha su principal oabjetivo ara con—
Crofar la inflacion v reduciv 2l tamaPro del sstado, para asts
afto el gobisrno propong una saorme transferencia de ingresos de
la poblacidn hacia el estado, para gue ] sector plblico pueda
rEcuperar su papel preponderante en la econowia. El control de
Ia Inflacidn si bign no se lo abandons, bajya la prioridad.

Pajo B3 te esguama Dunn Ola Lida., logre ingr&émﬂ tfes 5!.5”595.11?
en 1793, frente a E7.107734.3465 de 1592, un decremento del 47X.

Los gastos fusron de 54,11 900,515 an 1993, en tan to quie er
1992 fupron de B/ 7544, 13%9 un decramento del 25%.

Al tdrmino del ejercicio se regxhtrd LnNa pérﬁida B cwanaana
bx’. FEHSG. 437, | | -

D Ci&. continud an este afro liguidando los E&ldﬂs e sus
existencias.

Saflorss Acclionistas, al t&rmino de este informe no me gqueda mdas
gue desear gue las mejores condicionz2s macroscaonomicas del pals
a2 1994, redundan en mayores beneficios par& quianes integramos
al EEL&QF pradﬁativm ﬂﬁLIQﬂﬂfu
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