Quwilo, 28 de marzo de 2019

INFORME DE GERENCIA

A los sefores accionising de la compaiia Picaval Caso de Valores 5 A

En cumplimienio de lo dispuesto en los estatulos de la compafia en la Ley de Companias,
me permito rendir el Informe de Geslidn, sobre la evolucién del negocio y la situacion
juridica y econdmica de la compaila Picaval Casa de Valores S A, por el ejercoo
econdmico cortado a dicsembre de 2018

Empezaremos con un breve resumen de los pnncipales indicadores de la economia y del
Mercado de valores ecuatonano en el 2018

Principales |
La inflacién ol 2018 fermms en 0,.279% versus of -0,20% de dicembre dpo 2017

El petréleo (WTI) o diciembre de 2018 registrd un valor promedio de 49.5 USDibaml, con
una disminucion en su precio de 14.5% con relacidn al 2017, esto generd mucha presion
en la liguidez del Esindo, ocasiond atrasos en pago a proveedores, menor iInvarsion por
parte del estado y por ende un mener dinamismo de la economin

La deuda piblica exierna ascendid a USD 35.507 millgnes, lo que representd un 32% del
PIB y un crecimignto en USD 1.052 millenes comparado con el 2017 Entre el 2020 y 2028
el gobierno tendrd que pagar $ 14.750 millones en capital per el vencimiento de los bones
emibdos entre 2014 y 2018 por lo que tendra una gran presin de hquidez

En cuanio a la deudn inlerna se ubicd en USD 13 734 millones, lo que representd un 13%
del PIB

Los depdsitos bancanos cerraron en USD 29,172 millones, un crecimiento anual de 2,1%.

El Glimo tnmestre del 2018 ¢l enlomo macroecondmico fue desfavorable lo que se tradujo
en una reduccion de |a liquidez del sistema, 1asas altas en la capincion de depositos lo que
sin duda afectd al mercado de valores al habor menos apelilo de los inversionistas y
maovimientos hacia ariba en 10s L0505 de interés.
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En cuanto al mercado de valores en el 2018 registrd un crecmiento del 13% comparado
con ¢l 2017 el valor elective negociado en el 2018 alcanzd los USD 7 475 millones versus
USD 6 615 millones del 2017 y con una importante disminucion de negociaciones en
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Apenas ol 16% del total de negociaciones comesponde a mercado secundano, porceniaje
que en el 2017 fue del 31%, lo que refleja la poca profundidad de nuestro mercado

Es importante destacar el crecomiento en los montos negocindos de facturas comerciales
en ¢l 2018, pasando de un monto negociado en el 2017 de 5 62 milones a 5 271 millones
negociados en el 2018 Este tilvlo es demandado por los inversionistas por las lasas
compebivas a las que se negocian y en plazos corlos y visto como una interesante fuente

de financiamiento para los emisores



Desde finales de junio del 2018 en que tomé a cargo la admimisirac:on de la empresa y en
linea con el Plan Estralégico, enfoqué mi gestion en fortalecer la geshon comercial
haciendo cambios en la estructura de la organzacitn que nos permita fortalecer | hidehzar
la relacion con nuesiros clienles y polenciahkzar la gestién hacia la busqueda de nuevos
chentes y mercados. Realizamos algunas actividades comerciales que nos permibieron
avanzar hacia la consecucidn de estos objelives, eventos, wsidas, capaciaciones,
conlactos, afihkacion a cimaras entre olras

Somos convencidos de la importancia de nuestro recurso humano, por lo que realizamos
mayor iInversion en capacitacion de nuesiro personal, promovimos la generacion de nuevas
weas, retos y desalios que van alineados a conseguir nuesltras melas y cbjelives

Empezamos a trabajar bajo objetives, implementamos metas para todo ¢l equipo y ¢l 2019
impiementaremaos la evaluacion por resultados. Estamos trabajando en el desarrolio de un
Programa integral de Gestidn del Talenlo Humano que fue uno de los resullndos de 1o
Planeacion Estratégica

En el Area Administrativa y Contable empezamos con la implementacién de herramionias
do gestion que nos parmutan manejar con mayor exactilud nuestras finonzas, como son ol
fluje de caja , los balances proyectados, ingresos por dreas, manejo de presupuestos
Higimos una evaluacién de todas nuestras lineas de ingresos y gastos de manera de
encontrar opoftunidades de mejora e identificar rubros que requerian regisirarse o
ajustarse. Para el 2019 conlamaos ya con un control del presupuesto que nos permite lomar
decisiones apoerunas, planificar mensual el flujo de caja y como consecuencia informacidn
finonciera clara y oporiuna.

Por el lado de riesgos, empezamos a trabajar en una matriz que nos permita identificar
nueslros pnncipales nesgos y como mitigares, en este afio lerminaremos (o
implementacion y monitareo.

Por el lado de procesos, rewsamos los manuales y politicas e identificamos la necesidad
de ajustaries a las condiciones acluales, nos encontramos en proceso de actualzacion y
esperamos en este 2019 conlar con todos los manuales bstos

Identlicamos que no conlames con un plan de conbingencia y de conhinusdad del negocio
por lo s una de las pnondades para este afio.

Decidmos continuar con ¢l proceso de Buen Gobiemo Corporalivo que nos permida la
adopCidon de mejores practicas para creaf mayor valor para la empresa. en o 2019
trabajaremos en un Manual de Gobwerno Corporatvo



Situacion Juridica

La compafia se encuentra al dia en el page de tnbulos, asli como en el manegjo de
documentacion legal y en ol cumplimiento de los indices de cumphmienio normatvo de
liquidez, endeudamiento y portafolio propio. No enfrentamaos ningun litigio.

Es importante comentar que &l 05 de noviembre de 2018, la Compaiiia recitnd el oficio No.
SCVS-IRO-DREMV-5C-2018-00088098-0 por parte de la Supenntendencia de Compaias,
Valores y Segures en el cual se manifestaba que, en el uso de sus facullades legales, a
partir del dia 12 de noviembre del 2018, la Autendad de Control de la Superintendencia de
Companias. Valores y Segures iba a realizar una inspeccidn de ruling, in silu, en las oficinas
de la Compafiia, por lo cual solictaba que se lenga disponible vana documeniacidn
delalloda en la comunicacion

El 20 de diciembre del 2018, luego de varios dias de labores de inspeccion por pare do
funcionanos de la Supenntendencia de Companias, Valores y Seguros, la Compafia recibio
el ofico No, SCVS-IRQ-DRMV-SC-20018-00098717-0 por parte de la institucion anles
mencionada en e cunl se dejoron senladas vanas observaciones y recomendaciones
generadas producto de |G revision in situ.

Respecto a cada uno de los puntos del oficio de observaciones antes mencionado, |a
Compafia, envio su respuestas y descargos mediante ramite No.10493-0057-18 el 17 de
enero del 2019, Hasta la fecha de emision de estos estados financieros, Ficaval Casa de
Valores S A no ha reciivdo una respuesta o solicitud adicional de informacién.



Situacion financiera

Deloitte & Touch fue la firma auditoria que reviss los estados inancieros A continuacion las
cifras mas importantes de los balances:

Estados do Situacidn

Los activos totales de la empresa ascienden a 51,202 806 una reduccidn S 480,381 frente
al ejercicio antenor y 5@ da pancipalmente por una disminucion en la cuenta de bancos por
salidas importantes de efectivo por pago de dividendos, utilidad a trabajaderes e impuesto
ala renla.

El pnncipal componente de los actives sigue siendo la cuenta de inversiones que representa
el 38% del activo total y cerresponde a las acciones de las Bolsas de Valores de Quito v
Guayagquil,

Los aclives no corrientes se mantienen sin vanaciones significativas respecto al afto anlerior
represeniando alrededor del 22% del lotal de actives y lo compone principalmente los
activos fijos por 5§ 206342

Encuanto alos pasivos estos se ubican en S 130,787 una reduccion de $ 206,075 products
de la cancelacién del impuesto a la renta y participacion a lrabajadores del ejercicio antenor
Es imponante mencionar gue la compania no tiene pasivos financieros

El patrimonio de la empresa se ubica en $ 1,072,019 una reduccion de § 282,952 on la
cuenta de utifidades retenidas por la reparticien de dividendos a los accionislas

La empresa se mantiene con una saludable situacidn financiera que lo demuestran sus
alies niveles de solvencia y liquidez, una ratio solvencia de 9,19 (actvo totalipasivo total) y
un indice de hiquidez de 25,37 (activo comiente/pasivo comenta).

Balance de Resultados

Los ingresos totales fueron de $ 1,227 088, una calda del 25% comparado con el cierre del
2017 y se da pnncipalmente por la reduccion de $ 600,525 (- 44%) en los ingresos
generados por operaciones de correlaje, este rubro representa ¢l 63% de los ingresos
tetales y en el 2017 represento el 80%. Es imporante mencienar que en el afo 2017
exislieron ingresos extraordinarios por las negociociones de bonos de estado y Titulos del
Banco Central que fueron emitidos por el goblemno como un mecanismeo para compensar
deudas con proveedores del estado y que sirvieron para cancelar impuestos, eslos litulos
fueron muy demandados por nuestros principales clientes instilucionales y logramos ser la
conlraparte de los pnncipales beneficianos lo que nes permilié ganar las 2 puntas de la
transaccion generando mayor comision, En el 2018 no hubo eperaciones extraordinarias,
el mercado compilio por precio lo que ajustd hacia abajo los ingreses por corretaje,



MNos mantenemaos como lideres del mercado por volumen negociado con un 21% a pesar
de que redupmos nuestra paricipacion en 5% puntos por nuevas colocaciones de
emisiones de obligaciones que realizaron |as casas de valores que se manlienen como
lideres en esia linea de negocio. En esta ullima mantenemos un market share del 17% par
volumen emitido versus al 20% del lider en este producto. Nuestros ingresos por este
producto (asesoria on emisiones) crecid en wun B1% comparado con el 2017

En cuanto a los gastos existio un incremento del 2% pnncipalmente en el rubro de
honaranos por gastos incurndos por el acuerdo de salida del antenor Gerente General.

En el 2018 la empresa carrd con una pérdida de $ 10,889,

EI 2019 se presenta con grandes relos para la empresa, mantener su liderazgo, rentabelizar
su operacién, fortalecer o equipe humano. Lo wemos con opltimismo , un afo en que
empezaremos a cosechar el trabajo y estrateqias implementadas en los ultimos meses dol
2018

Agradezco al Drectono por sus ideas, iniciativas y el apoyo durante estos meses de geston
y al parsonal de Picaval quien sin duda son el pilar fundamental para la consecucion de los
resullados

Alentamente,
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Maria del Carmen Astudillo Sanchez
GEREMNTE GENERAL



