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Sefiores Accionistas. -

El afio 2019 PCR realizé sus actividades acordes al cumplimiento de ley,
aplicando todas las normas e instrucciones manifestadas por la junta general y
el Directorio.

Este afio tuvimos un entorno macroeconémico negativo como pais pues el déficit
fiscal que mantiene junto con los problemas sociales han llevado a la economia
a una contraccion y a indicadores de desempleo al alza. Se espera que con ayuda
de entes internacionales el Ecuador pueda obtener créditos que dinamicen y
regulen la economia. Las autoridades de turno realizan todos los ajustes
necesarios en busca de obtener apoyo de organismos extranjeros para con ello
poder nivelar el déficit del gasto establecido y que se mantiene en la actualidad.

Ecuador atraveso nuevamente en el afio 2019 un proceso politico-econémico
que cred panoramas de incertidumbre y contraccion econémica, Se planteo un
plan econdémico fuerte con varias tareas internas para el Ecuador para alcanzar
en cada etapa el desembolso ofrecido por nuestro prestatario el FMI. El buscar
cumplir con los objetivos para estos desembolsos provocaron despidos en el area
publica y descontento en varios sectores importantes del pais ocasionando en el
mes de octubre frente a un paquetazo de medidas, un paro a nivel nacional por
mas de una semana que ocasiono inicialmente la derogacion de las medidas
econdmicas planteadas y un cambio completo de las mismas. Es importante
recalcar que el frente de oposicion con mayor fuerza fue el indigena siendo ellos
los actores de la eliminacion del decreto de medidas.

Entre los objetivos del programa econémico esta el mejorar la competitividad.
Sin embargo, las instituciones que ofrecen clasificaciones internacionales de
competitividad, entorno empresarial, libertad econdémica, corrupcion o
innovacién clasifican a Ecuador como de desempefio deficiente y las
clasificaciones recientes no reportan convalecencia alguna.

El Ecuador cierra el aho con un crecimiento del PIB negativo, fuera de las
expectativas planteadas a finales del 2018. El PIB cerro en el 2019 en un
decrecimiento del 0.5%, y las proyecciones no son alentadoras para el afio 2020,
se espera podre llegar a un PIB positivo por lo menos y maximo un crecimiento
de 0.5%. Los esfuerzos para lograr un ajuste fiscal conforme lo planificado
inicialmente, implican que se tendra que establecer un nuevo cronograma mas
extenso y medidas menos ambiciosas para sanear las cuentas fiscales. Se puede
esperar que habra una renegociaciéon en las condiciones del acuerdo con el FMI
quien ha expresado, a través de sus voceros, que existe apertura y compromiso
con el Ecuador. El apoyo se extenderia al gobierno norteamericano en materia,
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politica y técnica para corregir la crisis fiscal y alcanzar las reformas
estructurales necesarias.

Considerando el mercado de valores como fuente de liquidez para la economia,
desde finales de 2018 el gobierno prepara una reforma integral al mercado
de valores. Este proceso cuenta con el acompafiamiento técnico del
Departamento del Tesoro de EEUU. El gobierno esta consciente de la urgencia
de reformas que permitan atraer capitales internacionales, profundizar el
mercado, incrementar su liquidez y confianza. A nivel de los titulos publicos el
objetivo es que las emisiones sean estandarizadas y, como consecuencia, sean
mas liquidas y puedan ser usados como punto de referencia para valorar otras
emisiones publicas y privadas. Se credé una metodologia para determinar una
curva de rendimiento que pronto se hara publica. En 2020, el estancamiento
econémico se vera reflejado en un crecimiento reducido en el mercado burséatil.
Sin embargo, existen algunas oportunidades interesantes: mayor participacion
del Biess, estandarizacion en bonos de jubilados, pago de atrasos del gobierno
con bonos y certificados de tesoreria, entre otros.

PCR este afio aumento su participacion en el sector financiero aumentando sus
clientes, calificando el 61% de instituciones financieras entre bancos vy
mutualistas, tomando como referencia que el resto de las entidades se divide
entre los 7 competidores mas existentes. En el sector cooperativo igualmente se
crecié con respecto al 2018 alcanzando una participacion del 45% en este
mercado. De la misma forma en este ultimo afio PCR ha logrado mantener su
crecimiento en el mercado de valores, ocupando un tercer puesto frente a sus
competidores con 20% de participacién en nuevas emisiones. Podemos tomar
en cuenta que somos la Calificadora que mayor porcentaje de crecimiento tuvo
en referencia de nuevas emisiones emitidas en el Mercado de Valores. En el
sector de empresas de Seguros al momento no hemos tenido una participacion
significativa, pero hemos iniciado el afio ya con visién de crecimiento logrando
aumentar el numero de clientes de este sector.

Los resultados obtenidos al final de ano en utilidad neta fueron de USD
68,574.00 ddlares, duplicando el valor obtenido en el afio anterior. Dichas
utilidades seran direccionadas de la manera que los accionistas lo dispongan
cumpliendo con los requerimientos de ley. El total de ingresos este afio fue de
USD 648,165,00 frente a USD 625,225.00 del afio pasado, obteniendo un
incremento de 4%. En referencia de nuestros gastos los mismos fueron de USD
529,400.00 ddlares frente a USD 549,154.00 dolares del 2018, Nos encontramos
al dia con todas las entidades de control a las cuales estamos sujetos.

El equipo de trabajo de analistas ha mostrado una estabilidad en términos de
rotacion, y eficiencia en desarrollo de informes a clientes. Se ha generado un
grado de profesionalismo y calidad por parte de los miembros que genera un
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valor agregado a nuestros informes y seguridad para nuestros clientes. Se busco
la atencién personalizada a los requerimientos de los organismos de control; lo
cual redundara en beneficios para nuestros clientes internos y externos, y para
los accionistas.

Cumpliendo con la normativa de propiedad intelectual, PCR maneja y ha
actualiza constantemente sus herramientas tecnoldgicas y de operaciéon que ha
generado mejoras en el trabajo con el Holding.

Sin otro particular, la gerencia pone a disposicién de los accionistas los balances
auditados, informe de auditoria externa e informe de comisario para su
aprobacién y conocimiento

Atentamente,

GERENTE GENERAL







