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Respetados Sefiores Socios:
GSER CIA. LTDA.

Cumpliendo con lo dispuesto por los estatutos de la compaiia y la ley, me permito
presentar ante ustedes el informe anual de gestion correspondiente al ejercicio
econdmico del afio 2018, en el cual se informa el desarrollo de fa gestion
administrativa, los resultados financieros del periodo, asi como también los
hechos econdmicos de especial relevancia ocurridos en el pais que afectaron al
desarrollo operativo del periodo informado.

LA ECONOMIA DE ECUADOR EN EL 2018

Ecuador termino el afio 2018, con dificultades econdomicas y con una deuda
externa gue continda en niveles mayores al 40%, herencia del modelo econémico
y politico del pasado Gobiemo. La desaceleracion economica derivada de la
correccion fiscal y el desequilibrio externo (la pérdida de competitividad que hace
que las importaciones de bienes y servicios crezcan mucho mas que las
exportaciones).

- Hubo buenos resultados de la remision tributaria que ha cerrado en un
monto aproximado a los USD$ 1.250 miliones.

- 8in embargo, la produccion petrolera, se ha mantenido a la baja. A ia par, el
Gobierno ha buscado realizar correcciones {reduccion de subsidios y del
gasto corriente) que le lleven a bajar el déficit, pero que le ha generado una
visidn negativa de la ciudadania.

- A nivel nacional, ia caida del empleo adecuado tuvo como contracara al
aumento del empleo inadecuado, que en marzo de 2019 represento ya el
56,9% de la PEA.

-  Tomando en cuenta que la tasa de inflacion anual del 2018 fue de 0,27%,
ese deterioro en el poder adquisitivo de los salarios no se puede adjudicar a
un aumento en los precios al consumidor.

- El Banco Central del Ecuador (BCE) publicéd dos boletines muy relevantes
para conocer el estado de la economia ecuatoriana: el de cuentas
nacionales {crecimient¢ dei PIB) y el de balanza de pagos, ambos con
informacion hasta el UGftimo trimestre de 2018. El primero muestra la
inevitable desaceleracion de la economia en el contexto de la correccion del
déficit fiscal y el ofro deja en evidencia la magnitud del desequilibrio externo
que afronta el pais. Segiin el boletin de cuentas nacionales, en el dltimo
trimestre de 2018 la economia ecuatoriana registré un crecimiento de 0,8%
frente a igual periodo de 2017. Con este resultado, el mas bajo desde
finales de 2016, el crecimiento durante todo el afic pasado fue de 1,4%, un
punto porcentual menos que en 2017.

- Esta desaceleracion se refleja en casi todos ios componentes del PIB por el
enfoque del gasto. Por su peso en la economia, destaca la desaceleracién



del consumo de los hogares, cuyo crecimiento bajdé de 3,7% en 2017 a
2,7% on 2018,

Otros componentes del PIB que redujeron sensiblemente su tasa de
crecimiento fueron fa Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF, que se refiere
a la inversion fisica, principalmente en construccién y en maquinaria y
equipo) y las importaciones. En el caso de la FBKF [a tasa de crecimiento
paso de 5,3% en 2017 a 2,1% en 2018, lo que en buena parte se explica
por el fuerte ajuste en el gasto de capital que llevo adelante el Gobiemo
Central el afio pasado.

En el caso de las importaciones (de bienes y servicios), la tasa de
crecimiento habria caido 2 la mitad: de 12,2% en 2017 a 5,8% en 2018,
Segun el BCE, en el Ultimo trimestre del afio pasado las importaciones
(medidas en volumen) crecieron apenas 2,5%.

En cuanto a la balanza de pagos el dato mas relevante es el déficit de
USD$1.358 millones que la clenta corriente registrd en 2018. Se trata de
un déficit tres veces mayor que el observado en 2017 y se explica por la
pérdida de competitividad externa que mencionamas previamente y que
implica un encarecimiento de Jos producios (bienes y servicios)
ecuatoriancs frente a fos de nuestras socios comerciales. Esa pérdida de
competitividad, que impulsa las importaciones a la vez que dificuita las
exportaciones, es hoy por hoy el principal desequilibrio de fa economia
ecuatoriana, incluso por delante del desequilibrio fiscal, ya que tratandose
de un pais dolarizado (sin moneda prapia) es muy dificil de corregir.

Mas alla del crecimiento de las importaciones, otro factor que explica ei
mayor déficit en la cuenta cofriente es e aumento en los intereses gue se
pagan al exterior por concepto de los bonos soberanos emitidos en los
altimos afios (contempledo en la linea “renta pagada”), esos intereses
aumentaron en cerca de USD$500 millones.

Acuerdo con el FMI. El acuerdo preliminar que el Gobiemo alcanzd con el
FM| constituye la decisién de politica econémica mas importante de los
altimos afios. Si bien ese acuerdo, en caso de rabificarse, no garantiza que
el Ecuador vaya a dejar atras la complicada situacidon econdmica que
atraviesa, es un paso adelante por ai menos tres motivos:

o Parece marcar una ruptura definitiva con el irresponsable vy
dispendioso manejo econdmice de los Gltimos afios;

o Mejora notablemente el perfii de! nuevo financiamiento externo y
otorga cierto oxigeno a las reservas del Banco Central cuando los
mercados intemacionales se mostraban muy poco dispuestos a
seguir prestando dinero al Ecuador (muestra de Io cual son las
condiciones de la Ultima emision de bonos soberanos);

o Compromete al Gobierno a tomar medidas, tal vez politicamente
costosas, pero necesarias para recuperar los equilibrios
fundamentales de la economia y retomar una senda de crecimiento
sostenible que, a su vez, permita mejorar los indicadores del
mercado laboral,



PERSPECTIVAS ECONOMICAS
Para el afio 2019, el problema de fondo surge cuando el déficit fiscal sigue siendo
el fantasma detras de la economia y eso provoca que el Gobierno deba reduciric
de cualquier manera. Para esto hay que bajar los gastos comientes o subir ios
ingresos.
- la primera opcién implicaria tener que reducir la burocracia, lo cual
provocaria un incremento en el desempleo,
- La segunda opcién es la decision por la que ha optado el Ejecutivo, debido
a las decisiones de recortar subsidios y anuncios de nuevos recortes en
este tipo de rubros. La eliminacion de estos subsidios se siente claramente
como un golpe a ia clase media y, si a esto no le sumamos ofras medidas
que ayuden a mejorar la calidad de vida de esta parte de la sociedad, el
efecto inmediato que se obtendra es encarecer la vida de millones de
personas.

La realidad nacional indica claramente una necesidad de ingresar fondos a la
economia, dade que los recortes lo que haran es reducir el déficit, pero no
solucionara Ia iliquidez gue se empieza a generar. Por ello, este recorte debera
venir acompafado de un procesc de inyeccidn de capital, el mismo que deberia
ser via inversién extranjera y no mas deuda, ya que eso incrementara el gasto
corriente (porcian financiera) de los afics venideros. Un tema que es preocupante
para la sociedad en general es que la carga tributaria que se genera por el recorte
de los subsidios.

En un tema amplic macroecondémico, el pais necesita crear facilidades e
incentivos para atraer inversién extranjera. Estos incentivos pueden generarse si
se da una reforma tributaria que suavice fa carga tributaria y permita invertir en
eficiencia y gastar menocs en impuestos. '

Una vez que las empresas empiecen a trabajar en eficiencia y productividad, se
necesita comenzar a explotar las opciones que le ofrecen los mercados
internacionales. '

El escenario de politicas estatales debe ser completo, no solo con decigiones
parciales como las de los subsidios, sino enfrentar la realidad cruda del pais, ilegar
a un punto inevitable que es refinanciar la deuda externa con el FMI, reducir el
tamafio del Estado, generar estimulos al sector privado y, sobre todo, no dejar en
la impunidad a todo el sistema de comrupcién que nos aqueja.

Con respecto a nuestra Compafiia, durante el afio 2018, nos hemos enfocado en
obtener todos los permisos necesarios para ef funcionamientdo con toda la
documentacion legal en orden. Por otro lado se perfeccionaba la negociacion de
fa maquinaria adquirida y que es nuestro primer activo gue en el mes de diciembre
dio sus primeros frutos, no obstante durante estos primeros meses del afio 2019,
no ha sido posible cotocar la maquinaria como se esperaba, dependemos de que
la situaciéon econémica se normalice y se retomen las actividades econdmicas en
la regidn, para poder cumplir con nuestra actividad.



Con respecto al resultado econdmico, se obtuvo una utilidad de USD$ 2.939,16,
tomando en cuenta que la Compariia se constituyd en el mes de junio del 2018.

Por dltimo quiero agradecer a la Junta de Socios, por la confianza que ha
depositado en mi persona, adjunto estados financieros de la Compafia y de ser
necesaria informacion adicional que usted considere para su mejor comprension,
se ehcuentra a su dispaosicion,

Atentameante,

CED J‘WA 2 EX)H:ZM
ng. Alfredg Bonilla

Gerente General
GSER CIA. LTDA.
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