r i STRATEGA

INFORME DE GERENCIA GENERAL
Ejercicic econdmico 2015

Sefioras y Sefiores, Accionistas de Stratega Casa de Valores, en mi calidad de Gerente
General, pongo 3 vusstra consideracidn el informe comrespondiente a la gestidn del periodo
2015, como sigue;

1.- ANALISIS DEL ENTORNO

Consideramos impertanta dar una vista panoramica del entomo macroecondmico sobre el cual
nos desarrollarmos; asl mismo, las pergpectivas gque se vislumbran para el periodn acondmico
20186, como contexto de las actividades financieras que realizamos

1.1.- PERSPECTIVA INTERNACIONAL

La Economia Mundial siguid creciendo a un ritme moderade, a una tasa estimada del 2 80% an
el 2015. La recuperaciin estuvo afectada por nueves desafios, entre los gue se cuentan
algunos eventos inespsrados, como los mayores confiicios geopoliticos en diferentes regiones
del mundo. Asimismo, la mayona de las economias han evidenciado un cambic hacia menoras
tasas de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) en comparacién a log niveles prevics a la
crisis, incrementando las posibilidades de un crecimiento econdmico mediocre de mas largo
plazo. En las economias desarrolladas, aunque se estiman algunas mejaras para 2015y 2018
persisten significativos riesqos, especialmente en la zona euro y en Japdn, Por su parte, las
tasas de crecimiento econdmico en los paises en desanollo y ias econamlas en fransicion
fueron mas divergentes en 2015, con una fuerte desaceleracion en varias de las mayores
economias emergentes, particularmente en América Latina v en la Comunidad de Estados

Independientes (CEN).
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Siete billones de dolares separan a China de los Estados Unidos, asi que &l gran sorpasso,
esperado y temido desde afios, adn tendra que esperar por 1o que China saguird ralentizanda
su crecimiento en el 6.8%

Las nuevas previsiones del Fondo Menetario Intsrnacional (FMI) ha publicado sus previsiones
de crecimienta del Producto intemao bruto (PIB} para 2015 un 3.50% .

Esta previsto que la economia brasilefia se contraiga un 1% este afio, la confianza del sector
privado es minimo, inclusc después de gque las elecciones presidencizles disiparan la
incertidumbrs, En cambio India acelera ef 7,2% al 7.5% por el bajo precio del petrélec y un
repunte de la inversién. En el caso de Espaila, las previsiones hablan de 2.50% de crecimiento
en el 2015, porcentajes algo superiores a los que se esperan para Alemania, Francia o lalia, y
unas decimas inferiores a los del Reing Unida,

1.2.- ANALISIS MACROECONOMICO NACIOMNAL

El ambients macro cbservado durante el ejercicic 2015 presentd la baja del precic del petrdleo,
dada, seglin snalistas, por una sobreoferta de los principales socios de la OPEP que se niegan
a disminuir su produccidn, empezd a senlirse £n agosto pasado. Pero de manera mas
estrepitosa las Gltimas semanas del afio. Hasta el miércoles 31 de diciembre el crude WTI, que
sirve de referencia para €l que vende el pais, se ubicd en § 5327 cuando a inicios del afio
superaba los $ 31. E! ecuatorianc (Oriente y Napollegd et 22 de diciembre (ultimo corte) a $ 48
segun el Sistema Nacional de Informacion. Un entorne con  decrecimiento de inversiones
depbdsitos con respecto a afios anterores. Dentro del sistema financiero se observa una fuerte
estacionalidad en el comportamiento de lss principales variables: generacién de cartera de
crédito, crecimiento de captaciones, enfre los principales. A continuacitn se presentan |as
principales variablas que mantienen una incidencia directa en el comportamiento del sistema
financierc.

Crecimiento:

En el tercer trimestre del 2015, el PIB registrd una baja interanual de 19%. y cuyas
prayecciones para este periodo era un estimado del 4% de crecimiante, pero que debido a la
calda del precic del petrdleo, el principal producto de exportacion del pals, se tfuvo que volver a
realizar un ajuste. El sector no petrolero ha contrbuido con el B0% del crecimiento de la
economia ecuatoriana, y &l sector de la construccion fiel 1o que ha venido sucedisndo en los
Oitimos aftos, fue la columna vertebral,

imisnto - ional:

Ecuador registra un crecimiento moderado econdmico de |a regidn del 3.00% duranie el afio
2015.

La inversion en este afio cast ng ha contribuido con &l crecimiente det PIB, adicional de la haja
del patrdlen. Se espera que en el mediano plazo esto se complique mas, y genere una calda
importante durante este afio.
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La mayorfa de fa inversidn pablica ha side dirigida 2 obras de construceidn, y creacién de
nuevos Ministerios, esto ha desmotivado las actividades privadas,

Mearcado Laboral:

La tasa de desemplec urbano fue de 5.48% en diciembre 2015, habiendo aumentado con
respecto al afie anterior,

IM'E ds desarrollo humano;

De los 187 palses, Ecuador se situa en e puesic 88 Entre &l 2013 y el 2015, gue constituye
una subida importante en el ranking de! IDH.

Indice de Desarrolio Humano en paises seleccionados de Amdrice Lating
Clasificacion segin ] ION-2013 ' IOM-2014
o 4 (vmlor) . (walor)
, Desarrolic Humane muy aks N ; S
, Argentina ) 40 0833 0836
b . 4 3,830 0,832
FMM S
. vm K 52 0,750 0,793
_'*"p....'ﬂ— . _&0_ ' 0,777 0,780
| Costa Rica | 69 ; 0,764 _ 0,766
Vanezusia 71 : [ 0,762
Brasl ' 75 i 0,752 0,783
|; Pero | 7] . 0.7% 0,734
(Eouador .88 0,730 0,732
! Cotornba H Sl [ I [ ¥iL] 0,720
| Replibica Dominicana | 101 - N1 oS
_Desarrollc Humano madio ) e
| Peraguay 112 e 0677 0679
, B Salvadar 116 0.664 0,666
Bobva 19 4 _088 0,662
| Macacagua ! 125 9628 0631
| Guaternals = 128 0828 0637
[Monduras  ° 131 : - .0s0s 0,606,
Fuente: PNUD, 2015

Inflacién internacional:

Ei promedic de inflacién anual de la regidn es 4.84%, con un comporamiento muy heterogéneo
entre palses, ¥ sin considerar a Venezuela.
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Tasas de Inflacién en América Latina
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SECTOR FISCAL
+ El financiamiento que requiere el presupuesto del SPNF se utiliza para cubrir los gasios
de capital.

= Mayoras ingresos permanentes permiten financiarios gastos permanentes.
= Majora de la progresividad en la recaudacion tnbutaria,

El déficit global dei SPNF es ol 3.9% del PIB 2015

Deuda publica

Ecuador se encuentra por debajo del promedio de endeudamiento de Amenca
Lahna que alcanza un 29 % del PIB.

Ecuador ha bajado sus fuentes (% participacion} de financiamiento causando incumplimientos
con sus obfigaciones internas,

Deuda ipterna por acraedor:

Diciembre 2015
USD Millonss

6°000.000 DEUDA INTERNA
18°000.000 DEUDA EXTERNA

[rbutos:

El esfuerzo tributario alcanzd el 35% en al afic 2015, por encima del 2014
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SECTOR FINANCIERO

* Maycr nivel de acceso a los servicios financieros,

« Estancamientc de créditos y depositos.

¢ Ei Sistema Financiero a pesar de diferentes impuestos y requlaciones se encuentran
con s¢lidez Patnimanial,

» Las utidades de ia Banca al 2015 bajaron un 22% con respecto al afic antenior pero a
pesar de esto, se consideraron aceptables con respecto al enlomo econdmico que se
presenta para esté nuavo afo.

El comportamiento de los Bancos Privados del Ecuador se refleja en los USD 268.3 millones
de utilidades que obtuvieron en ! 2015

SECTOR EXTERNO:

» En el tercer trimestre de 2015, las exportaciones no pefrcleras se situarcn en
2.024.70 millones de délares: de las cuales 1.076.6 millones de dolares &l {53, 2%
fueron de productos tradicionales y 348 1 millones de déiares (46 8%) de productos
no tradicionales.

s Muestras exportaciones no petroleras de enero a febrero han mejcrade el (79%} en
volumen, y {3,3%) en délares, respecto al mismo peniode del afio anterior

«  Si bien las ventas del secter privado crecieron un poco en medio de un escenario
intermacional adverso, las axportacicnes no tradicionales, que agrupan al mayor
nimero de productos enfrentaren una caida del 2.9% debido de una mezcla de
menores precios y una caida de ia demanda en vanos mercados.

2.-ANALISIS FINANCIERO DE STRATEGA CASA DE VALORES

STRATEGA Y EL MERCADO DE VALORES
Al 31 de Diciembre de 2015, & mercadc ecustoriane de valores, tuvo &l siguiente
desenvolvimiento;

El 97.5% dal mercado bursatil ecuatoriang, comesponde a las transacciones realizadss en
Rerta Fija. mientras €l 2.5% son transacciones en rents variable El 85% de las operaciones
fuercn transadas en la BVG, y el 35% se transc en La BVQ.

La participacitn de Stratega Casa de Valores, en el mercado bursatil nacional es de 2.02% |
existiendo un leve incremento con relacion al tamafic de mercado para 20150,

ACTVOS

Las activos alcanzan § 17162.538 millones, registrando un crecimiente det 20% en el periodo,
este desempefio e explica principaimente por actives financieros que aumentaron &n $ 685 Mi
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La composicién dei activo refleja que los principales rubros son Inversiones {12%}). Actvos
intangibles (45%), mientras que los ofros nubros no representan paricipaciones significativas.
Esta estruciura de activos refleja una mayor parlicipacién de los activos més [iquidos
principatments.

PASIVOS Y LIQUIDEZ

Al 31 de Diciembre de| 2015 los pasivos alcenzargn $ 906 241 mil, bajande en 27.45% en el
periodo, las obligaciones disminuyercn y nuestras inversiones propias se incrementaron dando
un mejor maneje de nuesira liguidez interna. Con respecto a las obligaciones patronales, se
ajusté, de acuerde al esludio actuanal de jubilacion Patronal, Normas NIFF, reslizado por
Actuaria Consultores Ltda Al 31 de Diciembre 2015

La relaciones de liguidez, {Activo comiente | Pasivo Corriente) 26 B4 cumpie ios estdndares
raqueridos por fa Institucidn de Control,

El portafolio propiz {Inversiones/ Patrimonio) es 0.4343, supera el valor minima requerido

RESULTADOS

Stratega Casa de Valores obtuvo una ganancia de 5 22 52538 después de impuestos y
participacionas an €l pericdo. Los resultados han sido favorables, dando nuevas perspectivas
de crecimiento y el compromiso de sequir ampliando este panorama,

El indicador da rentabilidad sobre el patrimeonia (ROE) es positivo, ya que a diferencia de afios
anteriores nuestros indices de llquidez y portafolic han sido a favor del desempefio en |a
Empresa.

La estructurs de pasivos de Stratega Casa de Valores, genera &l nivel de endeudamiento de
0.451% cumpliendc asi con la norma.

PATRIMONIO

El Patrimonio nete 5 233.733.12 que generd un crecimignto importante, durante este ejercicio
econdmico. La cuenta mas representativa es los resultados por [a aplicacion de NIFFs, debido
B ia contabilizacién de las ¢uotas patrimoniales a valor razonable, esta afectacion no es
definitiva, ya que de acuerdo a la Superintendencia de Compaiiias, ente regulador de las
Casas de Valores podria variar en el futurg.

La estructura financiera de Stralega casa ds Valores es |a Siguiente:

Pasivos: 22 %
Patrimonio 1%

Estructura que manifiesta un aumento en solvencie Patrimonial y el mejoramiento, de i3
actividad y operacitn de 2 emprasa, con lo cual mejora su performance y & giro del negocio,
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3.- PLANEACION ESTRATEGICA

Entre los objetivos del 2015, fue realizar un Plan Estratégico 2016-2020, cuyos ejes criticos
seran desamollados a través de |a Planificacién anual, para elio s ha mantenide
permanentemente monitoreo sobre las principates varisbles definidas como que permiten
cuantificar el nivei de cumplimiento de la estrategia.

Es necssario ajuslar la Estrategia de la institucién a los cambios del entorno, definir nueves
Objetivos Estratégicos para el 2015-2017, acorde 3 los cambios esperados en el entomoe legal,
ya que han sido aprobados nuevas reguiaciones e impuestos por los organismos de control ,
gue afectaran indirecta o directamante al girc de nuestro negocio por lo que es necesario
incursionar eén nuevas ideas, adicional de mencionar & entorno econdmico muy dificil por la
caida del precio del petréles que fue el detonante durante el afio 2015, cayendo nuestras
experiaciones y generandc més impuestos por parte del gobierno de turno para compansar la
falta de ingresos y cumplir sus compromisos al mantener el inflado sector piblico Dentro de
inncvar en nuevos productos podemas hacerlo emitiendo papeles pars iss empresas a corto
plazc. ¥ &l manejc de Portafolios de terceros que gensra una rentabilidad mensual e importante
para nuaska empresa,

4.. ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS

Lz firma Auditricont Cia. Ltda., procedid a realizar el examen de los Estados Financieros de
Stratega Casa de Valores, por el ejercicio econdmico concluido el 31 de Diciembre de 2015, su
pranunciamiento expresa gue los resultados del periodo y otros resultados integrales, de
cambios en general por & afic terminado en esa fecha, se ha smitido un informe sin
salvedades.

5-PREVENCION DE LAVADO DE ACTIVOS

Stratega Casa de Valores, cumpie con la normatividad eslablecida para la Prevencibn del
Lavado de Actives, pars elio cuenta con & Manusl de Cumplimiento que detalla los
procedimientos de debida diligencia a cumplir, esto se ejecutz a nivel intermo los
procedimientos de control y prevencién requeridos.

Stratega Casa de Valores ha cumplide dentro de los plazos establecidos con la aplicacion de la
de las Normas y reglamenios de la Unidad de Analisis Financiero, Iz cual establecié nuevos
mecanismos y procedimientos a cumglir por pante de (as Casas de Valores para Is Prevencién
del Lavado de Aclivos.

El Oficial de Cumplimiento debe realizar los controles vy lineamientos establecidos para cada
una de las transacciones de nuestra institucidn, en este pariodo del 2015, donde se determind
fue no se presentaron indicios de transacciones inusuales en las operaciones gus se
rezlizaron,

6.- CONCLUSIONES, REFLEXIONES

1. Elafo 2015 se caracterizo, por la baja dei precio de Petrblec a nivel internacional, que
para nuestre pals fue un golpe muy duro, ya que &ra el principal ingresc de recurses,
occasionando con esto, efectos de iliquidez, retrasos y no pagos a sus COMPramisas.
Adicional con asto trajo nuevas medidas por Io gue se trato de compensar |a falta de
liquidez con impuestos | modificaciones en las leyes requiaratorias, como las
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salvaguardias, cuyo fin principal ers impedir la salida de divisas y mantener el actual
modely cambiano, pero a medio afio del 2015 . se noto con mas fuerza &l
decrecimiento de las inversiones los depdsitos en jas instituciones bancarias,
exportaciones y del sector empresarial por 2 falta de segundad y credibilidad en el
manejo publico de las finanzas, causando ks Oltimos meses despidos, salida de
capitales e inconformidad de muchas empresas algunas cerrando y otras llevando su
negocio a otros palses. Sin embargo a pesar de esta volatilidad, hemos tenido clientes
fieles y de confianzs gue nos han retribuidc pemanecienda con nosotros y
apoyandonos en este Mercado Bursati, que cada dia se reduce mas haciendo
imposible un crecimiento sostenibla.

2. Los estados financieros correspondientes al ejercicio econdmico de 2015, son los
cuartos, que se han preparado bajo los condicionamientos de las normas NIFFs, que
han estada vigentes en tedo el periode analizado.

3. Stratega Casa de Valores, logré mejorar su posicionamiento en el Mercado Bursatil
ecuatorianc, realizando importantes transacciones especiaimente en renta fija, con
Reportos Bursatiles y Manejo de Portafolios a terceros, pero s importante mencionar
que per el entorno econdmice vivide en este affio este producto tuvo también
repercusiones generando a muches clientes ia falls de liquidez el momento de pagar
sus obligaciones y obligando a vender sus acciones en mercade, que fue también un
detonante para que el precio baje.

4, Se esperan cambios imponantes en el Mercado Bursatil , como la transformacitn de
las Beolsas de Valores a sociedad sndnima. y Ia normativa a las Casas de Valores para
el nuevo capital , sin olvidar mencionar que al cambiar las Bolsas de Valores a
sociedad angdnima , las casas de valores tambisn tendran que salir a vender un
porcentaje de la participacién accionarial gue mantienen en las Bolsas de Valores a
nuevos inversionistas como lo dicta la normativa gue adn no esta emitida, pero que
sera un cambio gue definira el trabajo y futuro de cada una de ellas. El entormo para el
proximo afio a@s bastante incierto, por lo gque s& debe trabajar y buscar nuevos
productos y mantenemos sin mucho cracimiento, para sobrelievar los cambios futuros.

5 Stratega Casa de Valores, mantiene su compromisa de servicio hacla sus comitentes,
buscando permanentemente opcignes para entregar mejores productos y servicios en
condiciones justas y competitivas con gl fin de coadyuvar a su fortalacimiento y
desarrslio en beneficic de todos sus clientes.

Agradezco a las personas que han colaborado en este afa 2015 por su trabajo y compromiss
del dia a dia, esto nos ha permitido tener los resultadoes en positivo, buscando ampiiar nuestro
servicio al cliente con nuevos productos gus esperamos llegar a cumplir esta meta que
determinaré un mayor crecimiento de la empresa v poder afrontar los nuevos retos v cambios
que se van a dar en el Mercado Bursatii ef aftia por venir.
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