D STRATEGA

INFORME DE GERENCIA GENERAL
Ejercicio econdmico 2016

Seforas y Seflores, Accionistas de Stratega Casa de Valores, en mi calidad de Representante
Legal, pongo & vuestra consideracian e informe correspondiente a la gestidn del periodo 2018,
COMmi Sigue

1.- ANALISIS DEL ENTORNO

Consideramos imporiante dar una vista panoramica del entorno macroeconomico sobre el cusl
nos desamollamos, asi mismo, las perspectivas que se vislumbran pasa el periodo econémico
2017, como contexto de las actividades financieras que realizamos

1.1.- PERSPECTIVA INTERNACIONAL

La Economia Mundial se expandid solaments un 2 2% en 2016, la menor taza de crecsmienio
desde la Gran Recesidn de 2000 Entre los factores que estdn afectandc &f desampeho de &
economia mundial =& pusden mencionar & débil fmo e I inversion, B disminucion &n &
crecimiento del comercio intemacional, € lento crecimiento de la productividad y los elevados
nivéles de dewda Asimismo, los bajos precios de las matenas primas han exacerbado estos
problemas en muchos palses exportadores de materias prmas desde mediados del 2014,
migntras que |os confiicios y las tensiones geopoliticas continian afectando las perspectivas
BLONOMICES 8N Varias ragionas

&a prenastica que el producto bruto mundial se expandird @n un 2. 70% an 2017 y un 2.5% en al
2018, io que es mas una sefal de estabilizacion econOMICa QU LN SIgNO J8 UN3 recCUDEeracion
robusta y sostenida de la demanda global El kgero aumento del crecimiento de! producio intemo
bruto (PIB) proyectado para los paises desammoliados en 2017 se explica principalments gebido
al fin del cicio de desestabilizacidon de los Estados Unidos de América y al apoyo adicional de
polilicas macroacondmicas an &l Japdn

Por su pane, sa espara que |as sconomias &n transicidn se axpandan en un 1.4% en 2077
Después de dos afios conseculvos de contraccidn, ya que ia regitn ha ebsorbido &n Su Mayor
parte &l fuerte deterioro en o térmings de intercambo que vVanos paises experimentaron en
2014 y 2015. Entre los paises #n desarrollo. se espera que |os palses axporiadores da matarias
primas también experimenten un auments dal crecimiento, & medida que se estabiizan los
precios de las materias primas y 88 SUBVITAN (35 presionss inflacionanas gue fueron impuisadas
por las bruscas deprecaciones deé los tipos de cambio. En particular, &l Este y ol Sur de Asia
continuaran craecendo mas ripdaments que ofras regiones, beneficiandose de una demanda
domestica nobusta y da espacios para una poliica macroscondmiCa Mis proactva. A pesar 08
esi0, 35 perspectivas econdmicas contindan sujetas a significativas ncartidumbres y resgos
mnm.&muqmmmum.uwummm:
miénor al modesto crecimianto econdmico gue sa proyacta actuaimants,
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Grafico 1: PIB Economia Mundial

VARIACION DEL PBI REAL 2015 -2016
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Sequn las proyecciones acluales, las economias avanzadas crecaran 1 8% an 2017 y 2.00 an
2018, es decir, 0.1 y 02 punios porcentuales més que en & prondstico de octubre
respectivaments. Como ya se sefiald, aste prondsticn ests roasado o8 paricular incarsdumbne
debido 8 los cambios qua &l gobiermo entrante podria Ncorporar & 8 oneniecidn de las politicas
esiadounideniss La proyeccion de Estados Umdos &3 ala gue bene una probalebdad mayor
£ntre Una ampha vanedad de posibddades. Presume un estimulo fiscal que sleva el crecimianto
2 2.3% en 2017 y 2.5% en 2018, 0 sE&a. un aumento acumulative del PIB da % punto porcentusl
respecio del prondslico da octubre También =& revidaran al aiFs a8 proysccionss de cracimento
de 2017 en el caso de Alamania, Espafa. Japsn y &l Reno Unido, mis que nada debsdo a un
desampafio mejor de o ssparads durante la Oftima parte de 2010, Estas revisiones al aiza
compensan holgadamente |as revisones a la baja de las perspectivas de Corea & Italia,

El factor prepondaranta detris de la mejora de ias perspactivas mundiales an 2017-2018 es, sin
embarga, el repunte proyectads del crecimiento de las EMED. Como ko expone la edicion de
octubre del informe WEQ, esta proyeccitn refleja en gran medida una normalizacion graduai de
las condiciones imperantes @n una sene de aconomias grandes actuaimente sometidas a
tensicnes macroecondmicas En crecimienic ce las EMED esta estimado actualmente en 4 1%
en 2018 y proyectado en 4.5% en 2017, aproximadamenta 0.1 puntos porcentuales menos que
en & prondstico de octubre. Se proyecta otro repunte del crecimiento a 4 8% para 2018. Es
interesante sefialar que los prondsticos del crecimiento para 2017 se revisaron al alza en & caso
de China (a 6.50%, 0.3 puntos porcentuales mas que o prondatico de oclubre) gracias a la
expactativa de que se& mantengan ias politicas de respaido.
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1.2.- ANALISIS MACROECONOMICO NACIONAL

El 2018 arranco con el mismo dinamismo que termind al 2015, lo cual hace prever un sagundo
afio de estancamiento econdmico en &l pals, que proyecta tasas de crecimiento cercana a cero,
&n &l major de los casos. El Banco Central es el mas optimista sobre el crecimiento econdmico
Pese a la desaceleracion registrada a lo lergo de todo ol afo antenor, @ Central prevé que el
afo cermard con un crecimiento del 0.4% y que e nuevo afo terminaria con 1%. Organismos
Intemaciones como & Capal o 8l FMI, apuntan a tasas cercanas B oéfo, mieniras gue la banca
intémacional cree que habrd un decrecimients entre 1.2% y 1.8% . El diagnostico para o 2018
&3 bastante parecido al del a0 pasado, con precios bajos del petrélec, apreciacidn del dolar y
mayores tasas de interés intemnacionaies. Bajo este escenario, las priondades del Gobierno para
&l nuévo afio dejan ver un cambio en & modelo econdmico, con un sector plblico escaso de
FECUrS0S ¥ un sector privado con pocas ganas de inverlir hasta ver si las sehales que comanzd
& enviar gl Régimen son suficlentes como para armiesgar BUs recurscs a largo plazo.

Lo que suceda con la aconomia nacional dependara mucho dé |0 que haga el sector privado, ya
gue &l gasto pdblico como mator de crecimiento quedo sepultado ya no Benen MAS recursos y
#3t0 significa una desaceleracidn econdmica a lo largo del afo y que continuard a menos que
haya un plan gue demusstne o contrano o un cambsd da o8 maneos plbkcos ¥y apoyo al Secior
privado. Dentro del sxiema financiens 8 obsendd una fusrs sstacionalidad en el comportamsenio
de las principales vaniablas generacion de Carnera de crédito, crecimienio de caplaciones, entre
los principales. A continuacidn se presentan las principales variables gue manbienan una
incidencia directa en &l componamiento cel sistema financiero,

Crecimiento:

La liguitez de fa banca v un Maos desempenc en el segundo inmestre, La caida sostenida
de depssitos en [a bancs s& ha frenado, pero se ha reducido ol crédito. lo gue implica que ha
nabido recesitn, perc e ha permibdo lener iquidez. Hay dos elemenios que nos lievan a deckr
Que eslte es el peor semestie de la década El uno es el precio del patmiéen, que &5 & mas bajo
on diez afos. en el primer semestre Segunac, las cifras ol SRI sobre recaudacionss del IVA,
que NS dan un inicio ga cAMS van las ventas gue han caido considerablements y eso habla de
N asmestre racasive Las ampresas nablan de caidas en las ventas entre el 10 y 20%.

Crecimiento - Comparalive Inlernacional;

La economia de Ecuador que coermn el 4 8% aste afio afrontard un pARGrama compiicAdo porque
dependera de la disponibilided de financiamients extama y sufrirs pardida oe competitividad por
o revaluacian del dolar En &l caso de Ecuador el crecimmenio es cada vez menor, Lanio por la
desacsisracion de la economia

Factores de crecimiento;

La nversion an este aflo casi no ha contribuito con & cracimiento del PIB, adicional de la baja
del petrdlec. Se espera que esta falta de crecimiento y también la falta de liquidez genere
recesion a la empresa privada y estancamiento al sector pdblice, creando un ambiente de
incertidumbre, desmotivando al inversionista extranjero y generando preccupacidn en los
Inversionistas y empresas nacionales durante este afio
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Marcado Laboral:

La tasa de desempieo en Ecuador fua de 57%, un incremento de 1.8 punios porcentuales,
segin la Glima encuesta nacional de empiec, con respecto al afo antanor.

Indice de desarrolio humano;

De los 187 paises, Ecuador se sita en el puesto B9 en el 2016, una posicidn importante en &l
ranking del IDH

INFORME SOBRE DESARROLLO HUMANO IDH

13 5ol Lanka 0788 M Aimenia 0.743
M Samt Kits and Nevs 0 785 8 Ukraine 0743
7%  Alama 0.784 8 Jordan 0741
78 |Lebanon 0.783 9 Peru 0.240
17 Mexico 0,742 87 Thailand 0.740
78 Adarbaign 0756 89 Ecundor 0738
% Bl 0 154 90 Ching 0738
79 (renada 0 154 " Fy 0736
81 Bownia and Harregovina  0.750 821 Mongoka 0735
#2 The former Yugosiny 02 Sam Lucia 0738

Republic of Macedoma 0 748 o Jamaica 0730
#3 Algeria 0745 95 Colombia 0727

Inflacion internacional.

El promedic de inflacion anual de | regldn es § 75%. con un comparamients muy hetarogénsc
-gntre paisos, y ain considarar a Venarusla
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Tasas de Inflacion en América Latina
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SECTOR FISCAL
+ Eifinanciamients que requiens & presupuesto del SPNF se ublea para cubnr ios gasios
ae capital
* La fasta de ingresos permanénies han desfinanciado los gasios permanantas
# Exisie a mejora da in récaudacion wibutena, paro asla Afo Dao las  Vantas & nivel
ganaral

El déficit global del SPNF &8 &1 5 5% del PIB 2016

Dawde pibh

Ecuador se encuenira por debayo del promadin de endeudamienio de Ambrica
Lating que alcaneza un 31 % del PIB,

Ecuador ha bajado sus fuentes (% participacion) de financiamianto causando incumplimiantos
con sus obligaciones inlamas
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Dicsembre 2016
USD Millones

3 11.695 millones DEUDA INTERNA
§26.792 millones DEUDA EXTERNA

Tributos:

El esfuerzo tributario bajo con respecio al afio anterior un 18% alcanzando el 456% en el aho
2018.

SECTOR FINANCIERO

Mayor nivel de acceso a los servicios financieros.
Este afo s& mantiens &l estancamients de crédilos y ligeramante aumentaron los
depdsitos.

» El Sistema Financiero se encuentran con solidez Patrimonial & pesar de todos los
recortes en sus ingresos que brindan como entidades financieras.

# Las ulilidades de la Banca al 2016 mantuvieron esa baja del 22% con respecto al 2014
pero g pesar de @slo, 88 consideraron aceptables con respecio & entomo BCOROMICDH
que se presenta para &sie nuevo afio, cambio de gobiermo o continuismo, menos venlas
por pare del sactor privado, mencs crédito e inversiones y un sector plblico endeudado
¥ Sin rBCUrsos,

El comportamienio de los Bancos Privadas dal Ecusdor &8 refless en los USD 222 milones de
ulilidad que obtuvieron en al 2016

SECTOR EXTERNO:

s Las axportaciones no patroleras de enero a febrero del 2018 se situaron en 1. 7068
miliones de dolares, de las cualas 1.017 8 millones de dolares el (58 65%) fueron de
producios tradicionales y TB2 0 millones dolares (434%) de producios no

» Nuestras exponaciones no petroleres de enero a febreéro en el afio 2016 han
disminuido un (2 0%) e&n voluman, y | ' ! 1% an délares, respecto al mismo pariodo
del aflo antenor 2015

» Las ventas del sactor privado bajaron considerablemente én med:o de un escanano
interno & internacional adverso, las exportacionas no tradiclonales, gue agrupan al
mayor nimero de productos enfrentaron una calda del 4.10% debido a una mezcla
de menores Precios y una caida de la demanda en varios mercados.
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2.-ANALISIS FINANCIERO DE STRATEGA CASA DE VALORES

STRATEGA Y EL MERCADO DE VALORES

Al 31 de Diclembre de 2018, &l mercado ecustorianc de valores, twvo el sigusente
i bt

El 54 5 % del mercado bursatil ecuatonanc, comesponde a las ransacciones realizadas en Renta
Fija, migntras &l § 5% son ransacciones en renta variable. El 60% de ias operaciones fueron
transadas en a BVQ, y el 40% se transo en La BVG.

La paricipacion de Stratega Casa de Valores, en el mercado bursati nacional es de 2.00%
existiendo un lave increments con relackdn al tamafio de marcado para 2016

ACTIVOS

Los activos aicanzan $ 684 399 15 millones, regisirando una baja del 30% en el periodo, este
desempefo se exphca princ:palmente por el cierre de portafolios de lerceros que manejabamos
@n &l primer semestre y que luego tuvo una baa significativa especaimants por & falta de Htulos
financieros no dsponibles an ol mercado de valones

La composcion del activo refei que ios principales rubros son Inversiones (12%), Activos
intangibles (40%), méentas gue los olros rubros no representan participacionas

Esta estructura de activos refieja una mayor padicipacion de los activos mas liquidos
principatmente,

PASIVOS ¥ LIQUIDEZ

Al 31 ge Diciembra del 2018 ios pasivos aicanraron § 142 426 84, bajando en 28 % en el penodo,
las obligaciones disminuyeron y nuestras inversones propias lambién tuvieron una baja
significatva aspeciaimente porgue camb@mos nuesiras mversiones de renta variabie a renta fia
con & fin de dar un mejor manajo de nuestra liquider iNtema y A COMD PIAzFD COMO S8 Nece4ts
al momenio debido al entomo ecONOMICO Que Vivimos Con reapectc a ias  obhgaciones
patronales. se ajustd, 0 acusfdo Al estudio actuarial e jubdacidn Patronal, Normas NIFF,
realizado por Actuaria Consultonss Liga Al 31 de Dicssmbre 2018,

La relaciones de liquidar, (Activo cormente | Pasivo Cormente) 52 3728 cumple los estandarans
requendos por fa Institucion de Control.

El portafolio propio (Invarsiones’ Patrimonin) 83 0 1641, cumple con & valor minima requendo

RESULTADOS

Sirategs Casa de Valores obtuvo una pérdda de © 40 860 57 después de impuestos y
parficipaciones en al perads. Los resultados ze deben & diversos faciores gue detallo a
continuacion;
Muevas normas v I8yés gueé memaron productos en ol Mercado de Valores
- El entorno econdmica restringld las inversiones a largo plazo y las de corto plazo no
cubren las expectativas de los clientes, obligando a dejarios @n otro tipo de productos
gque no manaja al Mercado Bursatil

infgerme Anuad 2008, Gemenca Genensl T



B strateca

= Los portalolios de cleniss de tercercs tuvimos gue prescindir debido a ios pocos
producios existentes en & mercado de vaiores y para dar cumpimiento a (as
regulaciones del snie de control.

- Elafo terminado ha sido lenc dé retos para las Casas de Valores, ya \8némos acciones
de las Bolsas de Valores | y se presentan nuevas reglamentaciones para cumplir en el
CiSITE J8 OpEfECiones ¥ MeCanismos de NEJOCIACIONES QuUe Van B QeNerar restricciones
el momento de los futuros cierres cuando entren en vigencia

El indicador de rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) es negativo, debido a las cifras obtenidas
de la empresa, este afio ha sido bastante durc debido a la disminucién de ingresos por distintas
causas y productos gue ya no s& manejan &n el Mercado de Valores

La astructura de pasivos de Stratega Casa de Valores, genera &l nivel de endeudamiento de
0.2088 cumphendo asl con la norma.

PATRIMONIO

El Patrimonio neto o8 de § 521972 31 es un crecimiento importants, durante esie ej -
mummﬁmﬁmmwlmummaﬁdnn
ia contabizacion de las Acciones de las Bolsas de Vaiores o valor razonable, esta afectacin
no ha sido definida por & Organismo de Control, por io que ias Casas de Valores se encuentran
2 I3 espera o8 sU pronunciamiento.

La estructura financiera de Stratega Casa de Vaiores es |a Siguiente

Pasivos: 24 %
Patrnimanio 78 %

Estructura que manifiesta un aumento en solvencia Patrimonial pero que con respacto al Entorno
Econdmico s necesita un cambio da actividades con el fin de generar ingresos y nuevas fuentes
para |3 actividad y operacion de la empresa, megrando el performance y 8l giro del negocio.

3.- PLANEACION ESTRATEGICA

Entre los Objetivos dae la plansacian Estratégica es necesario ajustar los cambios del entomo,
definir nuevos Objetivos Estratégicos para e 2018-2017. acorde a los cambios esperados en el
entormo legal, ya que han sido aprobados nuevas requlaciones @ impusstos por 08 crgansmos
de control | ¥ gue afectaran indirecta o directamente al giro de nuestro negocio par o que es
necesana incursionar an nuavas ideas, adicional de mencionar gue viena un afo electoral donde
se definira si seguiremas en la msma linea o tendremos un cambio tanto én lo econdmico,
politico y social, De ser lo primara y seguir con el modelo antenor, debémos preparamaos
buscando nuevos productos y servicios para los clientes, expandiendo nueves productos que al
momento es una debilidad de la empresa y que debemos trabajar para conseguir nUevVos
mgresos que  parmitan enef un respirc y trenguilidsd SconROMICE DAFE CUMPEr nUSsiras
obligaciones a cono y largo plazo
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f Stralega Casa de Valores, manbens su compromiso de sernvicio hacia sus comitentes,
buscando permanentementé opciones para antregar mejores productos y sernvicios en
condiciones justas y compalitivas con el fin de coadyuvar g su fortalecimiento y desarrolio
&n beneficio de indos sus clientes

Agracerco a las personas que han colaborado en este aho 2018 por su trebajo y COMpIoMIBs
del dia a dia. a pesar que hemos vivido un afio dificil, quiero solicitar su compromiso para con la
ampresa con @l fin de buscar nuevos caminos y producios parn impulsar la empresa en este
nuevo afio por venir con @l fin de cumplir nuesiras metas de crecimiento e Increamento de
ingrésos, en éstos momentos la union vy profesionalismo de lodos los que hacemos Stratega
Casa de Valores seran los que nos ayudardn a encontrar nuevos horizontes y sacar adelante ia

|
PRESIDENTE
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