INFORME DE GERENCIA GENERAL
Ejercicio econémico 2014

Sefloras y Sefiores, Accionistas de Stratega Casa de Valores, en mi calidad de Gerenie
General, pongo a vuestra consideracion el informe correspondiente a la gestién del periodo
2014, como sigue:

1.- ANALISIS DEL ENTORNO

Consideramos importanie dar una vista panoramica del entorno macroeconomico scbre el cual
nos desarroliamos, asl mismo, las perspeclivas que se vislumbran para el periodo economico
2014, como contexto de las actividades financieras que realizamos

1.1.- PERSPECTIVA INTERNACIONAL

La Economia Mundial entra en una fase recesiva en el afio 2008, como efacto de la crisis
hipotecaria y bursatil generada en Estados Unidos de Aménca en 2007 esta recesidn es la
mayor crisis global, registrada |luego de la Gran Depresion de 1929 Como resultado de esta
crisis las economias de los paises desarrollados entran en recesion, generando una recesion a
nivel global. Los inusuales planes de intervencion de los gobiemaos en los sistemas financieros
y en las grandes corporaciones, evitaron una depresion mundial v el colapso del sistema
financiero global

Grafico 1: PIB Economia Mundial
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Los Estados Unidos ha seguido progresando a un ritmo gradual pero siendo mas significativo
durante este afio ( la economia crecid el 4% desde el 3T12), ha evolucionado en lin2a con o
previsto En Europa, las previsiones de primavera apuntan @ una recuperacion econdmica
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contnuada en la Umon, después de que hace un afio empezara a dejarse atras la recesion.
Esta previsto que el crecimiento del PIB real alcance un 1.6% en la UE y un 12% en la zona
del euro en 2014, y que siga mejorando &n 2015 con un 2.00% y un 1.7% respectivamente.
Dicha prevision se basa en |a hipdtesis de que los Estados miembros y la UE aplicaran las
medidas acordadas, procediendo a los ajusies necesarios

1.2.- ANALISIS MACROECONOMICO NACIONAL

El ambiente macra observado durante el ejercicic 2014 presentd un entamo con un crecimiento
moderado que en afios anteriores. Dentro del sistema financiero se observd una fuere
estacionalidad en el comportamiento de las principales variables generacion de cartera de
crédito, crecimiento de captaciones, entre los principales. A continuacién se presentan las
principales variables gque mantienen una Incidencia directa en &l comportamiento del sistema
financiera

Crecimiento:

En el lercer rimestre del 2014, el PIB regisird un crecimiento interanual de 4 %, siendo un
periodo de un crecimiento moderado por no decir de estancamiento. El sector no petrolero ha
coninbuido con &l 87% del crecimiento de la economia ecuatoriana

Crecimiento - Comparativo Internacional:

Ecuador registra un crecimiento moderado economico de la region del 5.00% durante el afio
2014,

Eactores de crecimiento:

La inversidn ha contribuido con al 30% del crecimiento del PIB. Se espera gue en &l mediano
plazo esta inversitn genere retornos importantes para la economia ecuatoriana

La mayoria de la inversion publica ha sido dingida a obras de construccion, y creacion de
nuevos Ministerios, esto ha desmotivado las actividades privadas,

Marcado Laboral:

La tasa de desempleo urbano fue de 500% en diciembre 2014 manteniendo el mismo
desempeno economico

Indice de desarrolio humano:

De los 187 paises, Ecuador se sitla en el puesto 98. Entre el 2007 y el 2013 casi subimos el
dable en el ranking del IDH
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El promedio de inflacian anual de |a region sin Venezuela es de 7.28%.
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SEC SCA

» Elfinanciamiento que requlere el presupuesto del SPNF se utiliza para cubrir los gastas
de capital.

* Mayores ingresos permanentes permiten financiarlos gastos permanentes.
« Mejora de |a progresividad en la recaudacian tributaria

El deficit global del SPNF es algo menor que el 4.7% del PIB 2014

Deuda publica

Ecuador se encuentra por debajo del promedio de endeudamiento de America
Latina que alcanza un 56 5% del PIB

Ecuador ha diversificado sus fuentes (Y% participacion) de financiamiento v se encuentra al dia
en el cumplimiento de sus obligacionas

Deuda interna por acreedor;

Diciembre 2014
USD Millones

1.814 BONOS DEUDA INTERNA
20,600 BONOS MAESTROS POR JUBILACION

Tributos:

El esfuerzo tributario alcanzo el 21% en el afic 2014, ligeramente por encima del 2014

SECTOR FINANCIEROD

« Mayor nivel de acceso a los servicios financieros.

+ Estancamiento de créditos y depdsitos.

* El Sistema Financiero a pesar de diferentes impuestos y reguiaciones se encuentran
con solidez Patrimenial

e Las uliidades de la Banca al 2014 bajaron pero no han sido malas a pesar dal entorno
econdmico del afo que pasd

Este compartamiento de los Bancos Privados se refleja en los USD 23.5 millones de utilidades
que obtuvieron en &! 2074
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SECTORE -

« En el tercer trimestre de 2014, las exportaciones no petroleras alcanzaron un total
de USD 3.0617 millones (3.03% del Pib) valor que representd un aumento de
24 8% con relacién al mismo periodo del afo 2013 Este comportamiento se ubica
por encima de la tasa promedio de 11.6% de crecimiento que han registrado estas
exportaciones desde 2007 que se sustenta en |8 evolucion positiva de las
expartaciones de camaron asi como cacao y elaborados

« FElincremento del comercio extenor esta explicado por un efecto precio

2.-ANALISIS FINANCIERO DE STRATEGA CASA DE VALORES

STRATEGA Y EL MERCADO DE VALORES

Al 31 de Diciembre de 2014, & mercado ecuatorianc de wvalores, tuvo el siguiente
desenvolvimiento

El 57.5% del mercado bursatil ecuatoriano, corresponde a las transacciones réalizadas en
Renta Fija mientras el 2.5% son {ransacciones en renta variable El 56% de |as operaciones
fueron transadas en la BVG, y el 44% se transo en La BVQ

La participacion de Stratega Casa de Valores, en el mercado bursatil nacional &s de 2.00% |,
existiendo un Incremento con relacién al tamafio de mercada para 2014,

ACTIVOS

Los activos alcanzan $389 441 millones, registrando un crecimiento del 7.25% en el periodo,
este desempefio se explica principalmenta por activos financieros gue aumentaron en 5 20 Mil

La composicion del activo refleja que los principales rubros son Inversiones (12%), Activos
intangibles (45%), mientras que los otros rubros no representan participaciones significativas
Esta estructura de activos refleja una mayor participacion de los actives mas liguides
principalmente

PASIVOS Y LIQUIDEZ

Al 31 de Diciembre del 2014 los pasivos alcanzaron § 87 584 mil bajando en 27.45% en el
periodo, las obligaciones disminuyeron y nuesiras inversiones propias se incrementaron dando
un mejor manejo de nuestra liquidez interna  Con respecto a las obligaciones patronales, se
ajustd, de acuerdo al estudio actuarial de jubilacién Patronal, Normas NIFF. realizado por
Actuaria Consultores Lida Al 31 de Diciembre 2014

La relaciones de liquidez, (Activo corriente / Pasivo Cormriente) 1.7043 cumple los estandares
reqgueridos por la Institucion de Control

El portafolio propio (Inversiones/ Patnmonio) es 04352, supera el valor minimo requerido
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RESULTADOS

Stratega Casa de Valores obtuve una ganancia de S B8.783.21 antes de impuestos y
participaciones en el periodo Los resultados han sido favorables, dando nuevas perspectivas
de crecimiento y el compromiso de seguir ampliando este panorama

El indicador de rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) es positivo, ya que a diferencia de afios
anteriores nuestros Indices de liguidez y portafolio han sido a favor del desempefio en la
Empresa.

La estructura de pasivos de Stratega Casa de Valores, genera el nivel de endeudamiento de
0.4587 cumpliendo asi con la norma

PATRIMONIO

El Patrimonio neto genero 184,220 generd un crecimiento mportante, durante este ejercicio
economico. La cuenta mas representativa es los resultados por |a aplicacion de NIFFs, debido
a la contatilizacidn de las cuotas patrimoniales a valor razonable esta afectacion no es
definitiva, ya que de acuerdo a la Superintendencia de Compafias. ente regulador de las
Casas de Valores podria variar en el futuro

La estructura financiera de Stratega casa de Valares es |a Sigulente.

Pasivos. 11%
Patrimanio 84%

Estructura gue manifiesta un aumento en solvencia Patrimonial y e mejoramiento, de la
actividad y operacion de |z empresa, con lo cual mejorar su performance y el giro del negocio.

3.- PLANEACION ESTRATEGICA

Entre |os objetivos de 2014, se encuenira |a alaboracian de un Plan Estratégico 2013-2018,
cuyos ejes criticos seran desarrollados a través de la Planificacion anual, para ello se ha
mantenido permanentemente monitoreo sobre las principales variables definidas como que
permiten cuantificar el nivel de cumplimiento de |a estrategia.

Es necesario ajustar la Estrategia de la institucian a los cambios del entorno, definir nuavos
Objetivos Estratéqgicos para el 2014-2016, acorde a los cambios esperados en el entorno legal,
ya gue han sido aprobados nuevas regulaciones e impuestos por Ios organismos de control |y
que afectaran indirecta o directamente al giro de nuestro negocio por lo Que es necesano
INncursionar en nuevas ideas, como emisionas de papeles para las empresas 3 corio plazo, y &l
manejo de Portafolios de terceros que genera una rentabilidad mensual @ importante para
nuestra empresa.

4.-ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS

La firma Auditricont Cia. Lida , procadid a realizar el examen de |los Estados Financieros de
Stratega Casa de Valores, por el ejercicio aconomico concluido & 31 de Diciembre de 2014, su
pronunclamiento expresa gue los resultados del penodo y ofros resultados integrales. de
cambios en general por e anfo terminade en esa fecha. se ha emitido un Informe sin
salvedades.
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5-PREVENCION DE LAVADO DE ACTIVOS

Stralega Casa de Valores, cumple con la normatividad establecida para la Prevencion del
Lavado de Activos, para ello cuenta con & Manual de Cumplimiento que detalla los
procedimientos de Diligencia Debida a cumplir, esto gjecuta a nivel interno los procedimientos
de control y prevencion requendos.

Stratega Casa de Valares ha cumplido dentro de |los plazos establecidos con la aplicacion de la
de las Normas y reglamentos de la Unidad de Analisis Financiero, |a cual establecid nuevos
mecanismos y procedimientos a cumplir por parte de las Casas de Valores para la Prevencion
del Lavado de Activos

El Oficial de Cumplimiento debe realizar los monitoreos y seguimientos establecidos. Las
transacciones de nuestra Institucién, determinaron que no se presentaron indicios de
transacciones inusuales en las operaciones gue se realizaron

6.- CONCLUSIONES, REFLEXIONES

1. El afic 2014 presentd fuertes movimientos ciclicos, no observados en afos anteriores
gue generaron cambios en |a tendencia de variables importantes en el desarrollo de las
operaciones financieras del pais, entre estos. ha bajado la compra de emisiones por
parte del Sector Publico, disminuyendo una salida mas rapida con respecto a afos
anteriores, las nuevas regulaciones por parte del organismo de control los nuevos
impuestos aprobados, que en resumen han reducido la inversion en los diferentes
productos de Mercado Bursatil, Sin embargo a pesar de esta volatilidad, hemos tenido
clientes fieles y de confianza gue nos han retribuide permaneciendo con nosotros y
apoyandonos en este Mercado Bursatll, que cada dia se reduce mas haciendo
imposible un crecimiento sostenible

2. Los estados financieros correspondientes al gjgrcicio economico de 2014, son los
terceros. que s han preparado bajo los condicionamientes de las normas NIFFs. que
han estado vigentes en todo el penedo analizado.

3. Stratega Casa de Valores, logré mejorar su posicionamianto en el Mercado Bursatil
ecuatonano, realizando importantes transacciones especialmente en renia fija cuyo
producto estrelia son los Reportos Bursatiles y Manejo de Portafolios a terceros,

4 Se esperan cambios Iimportantes 2n el Mercado Financiero ya que esta por
incorporarse el nuevo iImpuesto a las acciones en el mercado de Renta Variable y que
se aplicara a partir del mes de Abril. a mi parecer personal esto va a reducir las
transacciones diarias en el Mercado Bursatil, incentivando | venta y no la compra de
las acciones, esto sera otro producto bursati| con problemas de desarrollo.

5 Stratega Casa de Valores, mantieng su compromiso de servicio hacia sus comitentes,
buscando permanentements opciones para entregar mejores productos y servicios en
condiciones |ustas y competitivas con el fin de coadyuvar a su fortalecimiento y
desarrollo en beneficio de todos sus clientes.

Agradezco a las personas que han colaborado en este afio 2014 por su trabajo y compromiso
del dia a dia, esto nos ha permitido tener |os resultados en positivo, buscando ampliar nuestro
servicio al cliente con nuevos productos que esperamos llegar a cumplir esta meta que
determinara un mayor crecimiento de la empresa y poder afrontar los nuevos retos y cambios
gue se van a dar en el Mercado Bursatil el afio par venir
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