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A los Accionistas:

De conformidad con lo establecido en el segundo numeral del Articulo 231 de la Ley de
Compafifas, en mi calidad Gerente General de la Administradora de Fondos de
Inversién y Fideicomisos Futura, Futurfid S.A. cimpleme presentar a los sefiores
accionistas el informe de actividades correspondiente al ejercicio econémico del afio 2017.

Entorno Internacional

En el afio 2017 la economia mundial entré en un vigoroso ciclo de crecimiento. Segtin el Fondo
Monetario, la expansion fue de 3.6%, superando el 3.2% de 2016. Hubo una robusta
recuperacién de las economias centrales, de 1.7% en 2016 a 2.2%, destacandose el impulso de
los EE.UU. y Canada.

Este crecimiento de los mercados centrales favorecié a los mercados emergentes, que pidieron
exportar mas. El comercio mundial se vigorizé un crecimiento de 4.2% frente a solo 2.4% en
2016, aliviando temores de que los paises desarrollados adoptaran politicas comerciales
proteccionistas.

La inflacién en los paises industrializados se aceleré a 1.7%, pero permanece por debajo de la
meta de inflacién, que los Bancos Centrales suelen ubicar en 2%. La baja inflacién, a pesar de la
floja politica monetaria, sugiere que atin hay capacidad instalada ociosa.

El délar se cotizo a $ 1.13 por euro en 2017, sin mayores cambios en relacién a 2016. Pero hubo
una amplia oscilacién en el tipo de cambio durante 2017, con tendencia a que el ddlar se
deprecie hacia finales del afio.

América Latina sali6é de una contraccién de -0.9% en 2016 a un crecimiento de 1.2% en 2017,
en buena parte por el mejor desempefio de la economia brasilefia. Contribuyeron al resultado las
bajas tasas de interés y la percepcién de reduccién de riesgo que disminuyo la tasa para la
colocacién de bonos. ‘

El Factor externo que mds beneficio a la regién fue la recuperacién parcial de los precios de las
materias primas.

Situacion Fiscal

En 2017 la economia nacional rebot6 de la contraccién de 2016. La previsién oficial es 1.5% de
crecimiento, pero la reciente previsioén de la Cepal es de solo 1%. Segiin la previsién oficial, el
crecimiento global se debi6 a una expansion de 4.1% en el consumo de hogares y de 6.1% del
consumo de las administraciones piiblicas, a lo que se suma un alza 7.4% en las exportaciones,
todo lo cual fue contrarrestado por una severa contraccién de -13.0% en la formacién de capital.
La manufactura, crecimiento de 3.6% y el comercio con 3.3% fueron los sectores que més
contribuyeron al crecimiento, en cambio la construccién con una contraccién de -4.8% frend el
crecimiento global. De los sectores exportadores, cabe destacar el camarén, con un alza de
10%, y la pesca con 8%. Los servicios financieros, segun esta prevision, no crecieron en 2017.

Los datos del sector publico no financiero estdn disponibles hasta septiembre. Los ingresos
totales de enero-septiembre fueron 24.8% del PIB, un aumento de 2.2 puntos en relacién al
mismo periodo de 2016. Los ingresos petroleros, incluyendo el superdvit de las empresas
publicas, que en su mayor parte refleja los resultados de las empresas petroleras, crecieron en $
1.209 millones.

Los ingresos no petroleros se recuperaron en $ 1.388 millones, sobre todo los aportes a la
seguridad social y el IVA, esto dltimo vinculado a la reactivacién del consumo. Pero las
recaudaciones del impuesto a la renta crecieron modestamente, no hubo recuperacién de la

rentabilidad de las empresas.




La recuperacion de los ingresos totales en 11.8% supera al incremento de 4.1% en el gasto, con
lo que el déficit para los primeros nueve meses se reduce significativamente y acumula solo $
2.023 a septiembre. Recordemos que los meses de fines de afio, en particular diciembre, son los
mds deficitarios del afio. En 2016, el déficit del tercer trimestre fue similar al de los tres
primeros trimestres y alcanzé $ 7.314 millones.

Las exportaciones crecen en un 14.1% de las cuales las petroleras incluyendo combustibles en
27%. Las exportaciones de los cuatro rubros de indole agricola y pesquero més importantes:
banano, camaroén, flores y enlatados de pescado crecieron 15.8% y el resto de las exportaciones
se contraen 5.0%. Las exportaciones distintas al petrSleo tienden a concentrarse en los

principales rubros tradicionales.
La inflacién a noviembre de 2017 fue de -0.2%. Por lo menos desde la mitad del siglo anterior
Ecuador no habia tenido un afio de deflacién.

El presupuesto del Estado para 2018 mantiene la dependencia en créditos externos para
financiar el déficit presupuestario que no disminuye, y en base al gasto de esos fondos,
mantener el crecimiento de la economia.

La ley de reactivacién fortalece las atribuciones sancionadoras de la Senae para con los
importadores. Las autoridades calculan que esas nuevas atribuciones, mas el alza anunciada de
aranceles, y la tasa que se cobrard a las importaciones por unidad de peso, generardn unos $
1.400 millones en nuevos ingresos arancelarios y tributarios.

FUTURFID

Durante el afio 2017 FUTURFID mantuvo su crecimiento en los Fideicomisos de
Administracién de Flujos, que corresponden a un tipo de negocio de manejo de recursos y pagos
para asegurar fuente de pago de obligaciones que adquieren los constituyentes generalmente con
Instituciones Financieras.

Los Fideicomisos de Tenencia y Garantia también se han generado durante el afio 2017,
visiblemente mas utilizados por personas naturales que necesitan establecer condiciones que
brinden m4s seguridad en sus negociaciones.

La expegtativa es seguir enfocados en negocios de Administracién, que generan ingresos
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