Chstn, 12 de Abril de 2010,

Respetados Sefongs Acoonislos. VETFLEXR 5.4,

Cumplendo oon o digpussio por ke estatutos de la compatia y o ley, me parmils prosentss ante ustedes &

nforme: anusl de geibon corespondente & eercicio econdmico del afe 2017, en ol cual se muestra e
desarmollo. de fn gestdn tonks sdmenstralve como finencera, asl como mmiegn los hochos de especisl
redevantse oeumdos #n @ pais durants el periodo informado

En Ecuador ierming of 800 2018, con Gicullades cconGmucas y oon und Siuedd Sxliima que ConBnis. en

msles mayores & 40 % hemenca del modelo econdmico y politco del paaas Gobema.  La desaceleraciin

ECONaMecE carvada de b correcciin fscal y el deseguehbng exdems (18 perthds 08 competinidad gue hace

que ka8 importacionss S BNes ¥ Servicios crazcan mucho mds que e Exportacnss .

Hubo Buenos resultadod de la remision bulana que he cerrado &N W Monto aprodmado a los $
1.250 millonas

Sin embargs, la produccidn petrokera, se ha mantenido 3 Is baga A I par, &l Gobierno ha buscado
realzar correcciones (reduccion de subsidios y del gasio corrente) que |e lleven a bajar el deficit,
pero qui lo hia gensersdo wne vision negaiiva de la ciudadania,

A nivel nacional. & calda dol empleo adecuado fUvo COMO contracara af aumenio del empileo
NBOSCUBN0. QUE 0N Marro de 2019 representdt va & 56.9% oe s PEA,

Tomando en cuentd que & s te nflacdn ancal deld 2018 fue do 0.27T%. ese detenorm en 2 poder
adguasitive die los aalrod no 28 puede SOREICE 3 LN Sumanio &N ol Dhdceds & consumador.

£l Banco Central del Ecusdor (BCE) pubicod dos boletings muy relevantes pard conocer ef estado de
la economin ecuatoriana; gl de cuentas nacionales (crecimignto del PIR) v @l de balanza de pagos,
ambos con Informacidn hagta & diimo imestre de 2098 El primerc musstia 2 inewiable
desaceloracidn de la economia en el contexto 0 |8 comecclon del defict fiscal v el otro deja en
evidencia |8 magniud del desequilibric externo que afroma ¢l pals. Segin e boletin de cuentas
nacignales, #n o GRimo fimestre 3¢ 2018 kb economia ecustorand registrd un crecimiento de 0 8%
frenie & igual pariodo de 2017, Con este resultado. & mas bajo desde finales de 2016, &l crecimeenio
ouranie 1000 o o pasado fus o 1.4%., un puniD pocE=niuil menos Gus &n 2017,



Esta desscsleration s¢ refiefa en casi todos los componentes del PR por el enfeque d&l gasto, Por
U paso on |0 eoonomia, destaca B desacoleradion Ol consums da 08 NOgENES, Cuys Crecemiento
baj de 3.7% en 2017 & 2,7% en 2018
Dires componantas del PIB que reduperon sensiblaments su tasa de crecimsents fuaron la Formacidn
Bruta de Capital Figs (FBKF, que se refiere a ks mversion fisica, pnncipaiments en consiruccion y en
FRBGUINATNA ¥ &quipo) ¥ las importaciones. En el caso de la FHKF @ s do cecimiento paso de 5.3%
an 27 & 21% en 2018 o que en buena parte e explica por &l fusrté agste an el gasto de capital
gqui Il adelants ¢ Gobierno Centrai 2| afo pasado.
En & ca40 g s mportaciones (de bienes ¥ senicios), 5 1848 o crecimienio habria caido a ks
melnd. 0¢ 12.2% on 2017 3 5.8% en 2018 Segin &l BCE. en o (ibmo imostre del aho pesado ks
imporipciones (medidas en volumen) creceenn apercss 3 5%
En cuanio a la balanzs de pagos & dalo mads relevante e of défic] de 513568 monss gue & cuenta
comente registro en 2018, Se trata de wn J&fic e veols mayor gue ol observado en 2017 y s
explich por ln pérdida de competilvidad exlerna que mencicnamos proviamentes y que mpbca un
gncargcimienio de los productos (bienes v Senicios) ecualonanos rentd o los do nuestros So0a0s
comerciolos. Esa pérdide de compeithidad, que mpulss lag mponacionzs § (@ vez que diiculia s
auporiacionas, &8 hoy por hoy el prncpal desequilbrio 36 |3 economia souatanans, nclusa por
dalante del dessguilibrio Bscal, ya que tretandose de un pates dolafzado (sin monede propia) s muy
dificil &0 cormege En ese sentido, las reformas que pemmitan devohesr competibvidad al sector
praductiveg (coma ung reforma lsboral o fa eliminacion de ramiciogia) ton ungonbes
Mas a8a del crocimiento de las importaciones, otro facior que explica & mayor aéficit en ks cuenta
comants &8 & BuMenio en los nfereses que se pagen al exerior por concopto OF los bonos
soberands omilicios &n log Oiimos ahos (conempiado en B ed “fenls papads”) csos niooses
aumenkanon an corca da $500 millones.
Acuerdo con ol FML B scuemo preiminar que &l Gobiemo alcaned con o FMI conglituye la decision
de polilica oconfmica mas imporanie de los Olmos &hos. 5 ién ese boseidn, on casn do
ratficarse, no garantiza que &l Ecuador vays a dejar atras |a complicada SSuaCion econdmica que
alraviesa, &8 un paso adelante por al menos tres modivos:

o Pargce marcar una rupiura definithva con &l eresponsable y dispandaso monss soondmico

diz log ulbimos afos;



o Mejora notablermente & gerhl del nuevo francamiento externo y otorga cierio oxigens a s
resenvas del Banco Cenfral cuands los mercados infernaconales ¢ mostraban muy poco
dEpUEEos 3 seguir prestando dinero al Ecuador (muestra de o cual san las condciones de
la Olbma emisidn de bonos soberanos);

o Compromete al Gobernd @ tomar meddas, tal vez poliicamente costosas, pero necesanas
para récuperas bas eguilibnios fundarmentales de s economiz y oretomar una senda die

crecimiento sostenible que, a suU vez, pemuta mejorar l0s indcadones del mercada laboral.

FERSFPECTIVAS ECOMNOMICAS
El problema de fondo surge cuando & defict hecal sigue sendo & fantagma defrds de B economia ¥ eso
prowoca que el Gobiemo deba reduciie ¢e cualquier manera, Para esto hay bajar los gastos comientss o subir
kg ingresos
La pnimens apcdn imphiaria tenar gue mducir la burccracia, o cual provocana un incremsento en el
desempleo
La sequndd Opocn &5 l decisian por la que ha oplado el Epcutnvg,  debido a les decisiones de
recorar subsidios v anuncos de nusvos recores &n este ipd de rubros. La elimmanon de estos
sutsidios se sienta claraments comd wh golse 3 |3 clase media v, % 3 esto no ke sumamos ofras
mizdidas que ayuden a mejorar la calidsd de vida de esta pare de la sooedad, el efecto inmeioio

ot 5 oblendra es encarecer la vida de millones de personas.

La realidad nacignal indica claramente ura necesidad de ingresar fondos a la economia, dado que los
recortes o que hardn e reducir &l dalicil. pero no solecionard 12 iliguider que se empiees o genesan Pos ello,
este recorte debera venir acompanado de un groceso de myeccion de capital & mamo goe debedia ser via
imyersion axtranjera y no maEs deuda, ¥a que 20 incrementara el gasto coments (poooon lesncesna) de jos

arios venideros.

Un tems que 25 preocupante para |3 sociedad en general 88 que |2 carga mibutana que g2 genera por gl

retorie g2 105 subsidios



En un lema amplo macroscondmico. & pais necesis o Doibeiades & Noeaivod P aimer mversion
exfranmra Esios sdinlivel pusden genararse =i se da una reforma rbulars gue s b carga nbutare ¥
permita inverfir an efciencia ¥ gastar menos en iImpoeesios.

Lina vier que los ampheias anpuican a trabajar en eficencia y produchvidad, ie neceddd comenzar 3 explotar
Ias opciones que e alrecen 108 Mercados ntemacionales.

El escenario de polibcns eslatales debe ser completo, no ol con decisionon parciales como las de los
subsidios, tno enfrantar i reslidad cruda del pais, legar 3 un punto inevitable que e refmanciar la deuds
extema con o FMI reducr & tamano el Estado, generar estimulos 3l sector privadd y. sobre toda, no dejar
&n i3 impUnicdan & 000 & LElema de comupcdn que oS aguei

A oS seniones socionisies queesd nformarkes gue enfrentar 2 2008 no serd facd

La recesion econdmica, con & comespondionte diemnucdn de & invenson plblics incdid negaiivamente en
&l desarrollo de s oparacionas de nuestra compariia VETFLEXNX SA  leve 8 que las ventas del perodo
fizcal 2018 kvieron una caids de ventas del 24.48% con respecto of penado 2017 Muestra compafiia en este

perodo fiscal kuve perdida de USD B8.481.10

Por ullime gquiero agradecer 3 |8 Junts de Accionistas de nuesira compania, per la confianza que me han
depositado, tambsén agradecer a todc el personal que hace pAaME de |n gestion que dia a dia va aporando
todo su Eesfuerzo v 008 Su chpaceiad 42 trabejo para consoldar & recimesntd dé nuastra compafia.
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