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INFORME DEL GERENTE GENERAL A LOS ACCIONISTAS DE LA COMPARNIA
ECUABURSATIL CASA DE VALORES S.A. POR EL EJERCICIO 2019

1.- Balance de la Economia Ecuatoriana en el afio 2019

La economia ecualoriana crecid un 0.1% en 2019, segun datos revisados por el Banco
Central del Ecuador, habiendo &l PIB alcanzado un monto de US $ 107.436 miliones en
terminos corrientes, Las exporiaciones de bienes y servicios presentaron un incremento de
5,2% respecto a 2018. Entre los productos que presentaron un desempefio positivo en sus
ventas externas anuales, estan: petrdleo crudo, 7,7%; camarén elaborado, 15,6%; vy
pescado y otros productos acudticos, 4,1%. En cuanto a las importaciones, su crecimiento
fue menor que el de las exportaciones, con un incremento de 1,6% con respecto a 2018.
Sin embargo, os productos que mostraron una mayor demanda, entre otros, fueron:
aceites refinados de petrdleo, 9,8%; equipo de transporte, 7,1%; y, servicio de transporte y
almacenamiento, 7,2%.

La Balanza Comercial Total, a diciembre de 2019, cerrd con un superavit de USD 820
rmillones mostrando un periodo de recuperacién en comparacion del mismo mes en 2018,
provenientes principalmente de un aumento de las expcrtaciones no petroleras y una
disminucion de las importaciones. En este caso es relevante mencionar que se ha utilizado
la informacion disponible en el Bancoe Cenlral del Ecuador, misma que no refleja el
contexto actual de ta economia. En el aho 2019 (Uitimas cifras disponibles en el BCE) el
precio de la Cesta Oriente y Napo promedié los USD 55,89 mientras que en el mismo
perioda de 2018 fue de USD 60,78, lo que representd una reduccidén de 8,05%, siendo
este un escenario desfaverable para el pais y reforzando la necesidad del gokierno para
tormar medidas que permitan una recuperacion fiscal. Sin embargo, la informacion
presentada en esta fuente no se encuentra actualizada, y OPEP en sus reportes, presenta
los siguientes precios del barril WTI, referencia del crudo ecuatoriano.

A noviembre de 2019, el IPC alcanzd un total de 105,22 puntos, fo que comparado con
2018 expone un orecimiento de la inflacidn anual en 0,04% y un decrementoc mensual de
0,7%, esta cifra es clave debido a que el Ultimo mes de analisis muestra una contraccién
del consumo en la canasta que compone el indice de precios al consumidor. Para este
caso, sera relevante observar el comportamiento de la inflacién anual en 2020, donde se
podra observar en 1&rminos de precios de la economia y por tanto el comportamiento de la
oferta y demanda nacional.
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En términos de la liquidez, desde enero de 2017 ia economia ha aumentado su liquidez,
en parte el aumento referido se explica tanto por fa inyeccidén de recursos generado por al
endeudamiento del gobierno y una reduceion de las importaciones. En lérminas de la
cantidad de recursos, a febrero de 2020, tanto el M1 como el M2 aumentaron entre 1.3 y
1.4 veces.

Agregados Monetarios
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La tendencia mostrada en las cifras de consumo e inversidn se ve explicada por ef rezago
del consumo e inversion generadas por la contraccion econdmica que vivid el pais, en
2018 mostro cierta recuperacion generada por una expeciativa de mayor estabilidad a
partir del cambio de gobierno, 2019 mosiré un afio de contraccion y 2020 un periodo
donde se observara los efectos de un shock que ha golpeado a la economia mundial. En
este aspecto se observara la poca capacidad de reaccian del Estado Nacionat anle una
circunstancia de este estilo, esto generada por los problemas fiscales y estruclurales gue
ha venido arrastrando ef pafs.

Las autoridades han buscado dar alivio a la economia mediante la inyeccion de fondos
externos {de nuevo) mediante colocacion de deuda. El gobierna enfrenisd problemas al
momento de salir con las emisiones por el castigo que representan las calificaciones que
se le ha dado al Ecuador de B a B- otorgada por Standard & Poor's el 29 de junio de 2017
y 1a del 10 de enero de 2019 de Fitch de B-. La accion fue tomada sobre la calificacion de
deuda soberana de largo plazo en moneda nacional y extranjera. Esta mejora de la
calificacion del riesgo del pais se da por la senal positiva que se dio con los informes del
Fondo Monetario Internacional - FMi en relacion con el fortalecimiento de la posicion fiscal
y su consoclidacion, la mejora de del manejo de las reservas inlernacionales y el buen
desempefo del pais en las ravisionas que se vienen logrando con este organismo.

Las calificadoras de riesgo, sin mover al Ecuador de su categoria de B-, han elevado la
categoria de la calificacion de negativa a estable, la opinion de estos actores concluye que
los tilulos ecuatorianos siguen siendo de alto riesgo y altamente especulativos para los
inversionistas. Ei referido aumento se da por un adecuado manejoe de las finanzas publicas
en relacidn con las acciones para mitigar una crisis de financiamienlo soberanc en el corto
nlazo.
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De acuerdo cen Fitch Ratings, et programa de Facilidad Extendida de Financiamiento —
EFF ha aliviado la presion al expandir y diversificar las fuentes de financiamiento. Una de
tas principales preocupaciones de la calificadora, radica en la dependencia del pais de los
bienss primarios y las bajas proyecciones de crecimiento de 1a economia. La dolarizacion
ayuda en términos de la estabilidad externa, sin embargo, la disciplina fiscal debe ser un
pilar para aumentar la referida calificacion. La situacion fiscal del Ecuador ha preseniado
problemas estructurales desde el ano 2015 en el cual el precio del peirdlec empezo a
mostrar variaciones que afeclaron al cumplimiento de los presupuestos, la situacion por
otro lado generd necesidad de acceder a financiamiento externo. El espacio de acceso a
recursos se limitd porque se llegd al limite de endeudamiento establecido en la
Constitucion del 40% de la relacion deuda / PIB, con &l cambio de la administracion del
ejeculivo, liderado por el ahora presidente Lenin Morene, se aprobd ia Ley de Fomento
Productivo que enfre otras cosas plantea un programa econdmico gue pauiatinamente
devoivera el radio establecido al limite inicial y Ia eliminacién paulatina del deficit fiscal.

*Fuente: BCE

2.- El Mercado de Valores

Durante el afio 2019 ta suma del volumen totat transado en las bolsas de valores del pais
fue mayor que afo anterior en US $ 4.322 millones, habiéndose negociado mas de US §
11.797 millenes; asi, el volumen registrado en las bolsas en el afo 2019 ha sido mayor
que el 2018 en un 58% siendo el mas alto en 10 aftos y representando el 11% del PIB. Lo
transado en 2019 se divide en US § 7.310 millones en valores emitidos por el estado,
equivalenle at 62%, principalmente en CETES, Bonos y Certificados de Inversion, y US §
4.486 millones en valores del sector privado, que equivale al 38% del totai, donde los
Certificados de Depdsito, Obligaciones de Corto y Large Plazo y Facturas Comerciales
Megociables representaron la mayor parte del volumen. En Renta Variable, en 2019 el
volumen sigue siendo poco importante frente al total, habiéndose transado no mas de US
$ 448 millones en el afio. Aungue el volumen crece mas de US § 27 millones comparado
con 2018 y represenia un incremento mayor al 40%, penosamente no sumé mas del 0.8%
del 1otal negociado, continuando la tendencia negativa en negociaciones de acciones
desde hace algunos afios, ya que lamentablemente adn no se han corregido las trabas
normalivas y las altas cargas Iributarias que afectan a las inversiones en renta vanable y
gue desincentivan a muchos inversores. La capitalizacion bursati! decrecio en 1% vy fue de
S $ &.168 millones.

* Fuente: BVO
3.- Ecuabursatit Casa de Valores S.A.

Respecto a los Eslados Financieros de la compandia, cortados al 31 de diciembre de 2019,
me permite comentar los siguientes punios relevanies acerca del desempenc de la
compania. Me permitc ademas recordar que la compafiia recibid la autorizacion de inicio
de operacicnes con fecha 5 de junio de 2019, con lo que operacion dentro del mercado fue
tan solo por la mitad del ejercicio.

ACTIVO, PASIVO Y PATRIMONIO

El Activo, cuyo saldo fue de US § 601.220, registra para 2019 un crecimiento de US §
333.971 con respecto al gjercicio anterior producto del aumento de capital de la compafiia
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y los ingresos por los resufades acumulados del presente ejercicio. A continvacion se
detallan las principales cuentas y sus respectivos analisis.

Activo Corriente

El Activo Corriente tuvo un saldo de US § 550.533 a fin de afio, representa un porcentaje
equivalente al 92% del total del Activo. Al final del afio 2019, las cuentas de mayor peso en
el Activo Corriente son: Efectivo y Equivalentes de Efectivo, y Activos Financieros. La
cuenta Efectivo y Equivalentes de Efectivo con un saldo de US $ 110.766 equivale a cerca
det 20% del Activo Corriente, la misma que contiene los saldos de la cuenla corriente de la
compafia, asi como en ofra cuenta los valores recibidos de clentes para realizar
operaciones de intermediacion bursatil y los dineros recibidos por transacciones realizadas
por cuenta de clientes gue quedaron pendientes de compensacion al final del gjercicio. LLa
cuenta de mayor saldo en el Activo Corriente, y 1a de mayor peso dentro del Aclivo, es la
cuenta de Activos Financieros, la misma que conliene las inversiones del portafolio propio
de Ecuabursatil en valores tanto de renta fija (53%) como renta variable (47%). En cuanlo
al manejo de las inversicnes del poriafolio propio, vale decir que, en linea con la politica de
acostumbrada de prudencia, se ha buscado reducir el riesgo al privilegiar la seguridad v
liquidez. El saldo de esta cuenta fue de US § 429.571 al final de ejercicic, su participacion
dentro del fotal del Activo es dei 71%. y del 78% deniro del Active Corriente.

Activo No Corriente

El Activo No Corriente sumé un valor de US § £0.687 a diciembre 2018 y representa el
8.4% del Activo total. La cuenta Otros Activos No Corrientes es la mas representativa,
mantiene un saldo de US $ 29.489 representande el 58% de los Actives No Corrientes, v
mantiene registrados los fondos de garantia necesarios para operar en las bolsas de
valores del pais, Le sigue en importancia la cuenta de Aglivos por impuestos Diferidos por
Us % 14.550.

Pasivo y Patrimonio

El total Pasivo a diciembre de 2019 registra un saldo de US $ 36.746, y cuyas cuenlas
relevanies se explican a continuacion.

El Pasivo Corriente, que representa el 79% del Pasivo, tiene un saldo de US § 36.746 y
registra en su mayor parte Anticipos de Clientes, Participacidn a Trabajadores por Pagar e
Impuesto a la Renta por Pagar.

El Pasivo No Corriente tiene un saldo de US $ 6.837 y tiene regisirada la Provision para
Jubilacidn Patronal.

En cuanto al Patrimonio, 1a cuenta de Capital Suscrito registra un saldo de US § 400.000 a
diciembre 2019, y representa el capital social del que esta compuesto la sociedad, el
mismo que fue aumentadoe a ese monto conforme [a resclucion de la Junta Extraordinaria
de Accionistas de enero de 2019. Las cuentas de Resultados Acumulados por US §
81.208 y la de Resuliados del Ejercicio por US $ 53.186 le siguen en importancia. La
cuenta de Otros Resultados Integrales mantiene un salde de US § 19.464, mientras que la

Reserva Legal tiene un saldo de US § 3.351 v la Reserva Faculiativa un saldo de US §
7.267.

INGRESOS



Los Ingresos totales de la compafia fueron de US $ 232174 en 2019, donde las
siguienies cuentas fueron fas de mayor relevancia: Ingresos por Comisiones por US §
136.005 que corresponde basicamente a las comisiones recibidas por cperaciones de
intermediacion bursatil y representan el 58% del total de ingresos; Asesoria Financiera por
US § 49225 que corresponde a honorarios por asesorias en estructuraciones de
emisiones de valores, representando el 21% de los ingresos; las cuentas de Ingresos
Financieros, y de Intereses, que (otalizan US $§ 39.391, equivalen al 17% del total de
ingresos y tienen en su saldo al final de ejercicio contabilizados los ingresos recibidos por
las inversiones del portafolio propio de la companiia, lo gue resulta en un rendimiento de
dicho portafolio cercano al 9% anual. Los ingresos y resultados obtenidos son de resaltar
considerando que ta casa de valores estuvo en operacidn Unicamente durante siele meses
del gjercicio, a parlir del mes de junio de 2019, por efecto del proceso de reactivacion.

EGRESQS

El tolat de Egresos cierra con un valor de US § 178.988, donde las cuentas mas relevantes
son los Gastos Administrativos, y de ellas, las cuentas mas importantes son las que
siguen:

Sueldos y Salarios, con US § 71.908, que representa el 40%.

Honorarios, con US § 42,514, que representa el 24%.

Arriendos y Licencias, con US § 18.094, que representa el 10%

Beneficios Sociales e Indemnizaciones, con US $ 18.482, representado el 10%
Hechos Relevantes.-

Como es de conocimiento de los sefiores accionistas, la compafiia fue constituida a fines
del ano 1993 y vino realizando nermalmente operaciones bursatiles y dando servicios
afines hasla inicios el mes de junio del 2017 en el mercado de valores y las Bolsas de
Vatores de Quito y Guayaquil. A partir de esa fecha, se inicid un proyecto de fusién con
olra casa de valores, por iniciativa de esta ultima, 1o que fue en su momento debidamente
comunicado al mercado comao hecho relevante. Dicho proceso no concluyd, por lo que con
fecha 13 de abril de 2018 las partes anunciaron su intencion de no continuar con el mismo.
La comparia desde febrero del afio 2018 se mantuvo inactiva en la entrega de informacion
en el Catastro Publico del Mercado de Valores por las razones antes citadas. Debido al
proceso de fusion no concluido, la compafia fue declarada en liguidacion por encontrarse
en disclucion de pleno derecho al no complelar el capital minimo requerido para operary a
su vez por mantener un solo accionista. Con fecha 7 de enero de 2019, la Junta General
Extraordinaria y Universal de accionistas de la compafiia resuelve aumentar el capital
suscrilo y pagado a US § 400.000,00, reformar su estatuto social y reactivar la sociedad,
por lo gue se iniclan los procescs respectivos en el Servicic de Rentas Internas, Registro
Mercantif, Superinlendencia de Companias, Valores y Seguros y en el Catastro Publice del
Mercado de Valores. Con fecha 17 de abril de 2019, mediante resclucidn No. SCVS-IRQ-
DRMV-SAR-00003163 el Director Regional de Mercado de Valores resuelve aprobar el
aumento de capital, la reforma del estaluto y la reactivacidn de la sociedad. Con fecha 5 de
junio de 2019, medianie resolucion No, SCVS-RQ-DRMV-SAR-00004550 ta Directora
Regional de Mercado de Valores (E) resuelve autorizar el funcionamiento y disponer la
inscripcién de la sociedad en el Catastro Publico del Mercado de Valores, fecha a partir de
la cual la compafia reinicia sus actividades con normalidad.
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Cabe destacar ademas el frabajo exiensc y a conciencia realizado previamenie a la
reactivacion de la sociedad, para ordenar los libros sociales, poner al dia la contabilidad,
cerrar los balances con el informe del auditor externo de los aftos 2017 y 2018, regularizar
y reactivar licencias y permisos, actualizacion de manuales de operacidn y de prevencion
de lavado de activos, adecuacion de nuevas oficinas en [a ciudad de Quito privilegiando
ubicacién y costo, designacion de Oficial Cumplimiento, conlralacion de lineas vy
conexiones telefonicas e internet, capacitacion del personal, enitre ofros asunlos.
Igualmente, al reaclivar operaciones se aprovechod para buscar eficiencias minimizando
costos procurando no descuidar ni afeclar la atencion a nuestros fieles clienies que nos
han dispensado su confianza en la empresa, la misma que, cabe mencionar, en 2019
cumplid 25 afios de operacion. La contratacion externa de ciertos servicios accesorios
como mensajeria, servicios de contabilidad, conectividad, almacenamianto de informacian
y respaldos en la nube han sido claves para asegurar costos fijos sostenibles v flexibilidad
para adaptarse a los cambios. ES asi que la compaiiia no ha tenido problemas de ninguna
indole para acoplar su operacion y permilir la alencion a los clienles sin inconvenienies
frente a la emergencia sanitaria que fuera declarada por el Gobierno Nacional a partir del
11 de marzo de 2020. Con el objeto de precauteiar la salud de nuestros clenles,
empleados y funcionarios se disefid un efeclivo plan de teletrabajo que ha funcionado sin
obstaculos, lo que ademas ha represeniado ahorros en costos fijos.

En tan solo 6 meses, desde el reinicic operaciones en el afic 2019, como hechos
relevantes en el drea comercial cabe destacar la activa gestion de contacto y seguirienio
a los clientes que durante varios anos fueron servidos por la compania, asi como ademias
los esfuerzos para recuperar nuestra posicion en un mercado ampliamente compelido,
donde muchas veces hemaos debido enfrentar guerras de precios y practicas comerciales
agresivas por parte de clerlos participantes. Hemos ademas modemizade nuesira pagina
web para que suU acceso sea amigable por parte de los clientes, puedan descargar
formularios y revisar precios de acciones y valores transados en las bolsas de valores en
liempo real, asi como iniciado nuestra presencia en redes sociales, con reportes e
informes de indole econdmico y bursatil. Asi, se inician nuevamente los procesos para
estructurar nuevas emisiones y colocarlas en el mercado valores. Dentro de éstas se
puede resaltar la estructuracion y colocacion de la primera emision de papel comercial de
la compariia RIZZOKNIT CIA.LTDA. por US § 1'000.000,00, asi como una nueva emision
de obligaciones de largo plaze de la compania AYASA por ia suma de US &
15°000.000.00. Es de resaltar ademas que recibimos una carla de felicitacion de la Bolsa
de Valores de Quito por ocupar el primer lugar en ef ranking de negociaciones de renta
variable, a los pocos dias de habernos reactivado. Nuevamente ademas fuimos escogidos
para colocar la emision de papel comercial de la compafiia PRONACA, gue mantuvo en
circwlacion un monto superior a los 54 millones de dolares al cierre del gjercicio.

La gerencia representa a la compafia en la Presidencia del Directorio de la Asociacion de
Casas de Valores del Ecuador, donde buscamos de manera activa apoyar y provocar {os
cambios necesarios en la normativa que busguen polenciar al mercade de valores v la
promocion del mismo. De igual manera participa como delegado por parte de la Bolsa de
Valores de Quito al Directorio de DECEVALE. Acompanando a nuestiro cliente PRONACA
asislimos en el mes de junio de 2018 a la reunion anual de AMERCA {gremic de bolsas de
valores de Centroamérica) en el Il Foro Internacional de Emisores de los Mercados de
Valores de las Américas que tuvo Tugar en San José, Cosla Rica con la participacion de 13
paises, 10 bolsas de valores, 18 emisores y 31 casas de valores, entre los cuales estuvo
Ecuabursétil. En esta cita mantuvimos ademas importantes reuniones con colegas de otros



paises, asi como con otras bolsas de valores e inversionistas institucionales para iniciar
relaciones y buscar acuerdos con miras a expandir nuestras operaciones de forma
regional. Hemaes continuado, como siempre, con un agresivo plan de visitas a varios
potenciales inversionistas y emisores para procurar Nuevos y mejores negocios para la
erpresa en ciudades comoe Ambato, Guayaquil y Cuenca.

Cumplimiento de los objetivos previstos para el ejercicio 2019.-

El presupuesto que fuera planificado a la reapertura de operaciones en ef mes de junio de
2019 se logro cumplir en un alto porcentaje, lomando en consideracion que la compariia
pudo operar Unicamente por el segundo semestre de 2019,

Propuesta sobre el destino de {as utilidades del ejercicio 2019.-

L.a administracion pone a consideracion de los senorgs accionistas, que los resultados
netos del gjercicio, luego de las deducciones de Ley, y de destinar el 10% a reserva legal,
sean distribuidos integramente a los accionistas, a prorrata de su participacion en el capital
social de la compantia.,

Estrategias para 2020.-

La esivalegia para 2020 es fortalecer nuestra relacién con inversionistas institucionales,
entre ellos las Cooperativas de Ahorro y Crédito, segmento que ha registrado un
importanle crecimiento en ios ultimos anos. Buscamos ademas expandir los negocios de
banca de inversion a sectores mas amplios, con pianes de incursionar en otros segmentos
y buscar oportunidades en otras provincias gue no han sido atendidas correctamente, asit
como diversificar hacia las PYMES. Se continuara con el plan de digitalizacion vy
aulomatizacion de procesos con €l objeto de reducir costos de operacion y al mismo
tiempo atender de manera mas eficiente a nuestros clientes. Por efectos de la pandemia
giobal que ha afectado a esta y muchas economias del mundo, es preciso replantear
objelivos y buscar areas que requieran financiamiento a través del mercado de valores,
segmentar mercados y buscar nuevos nichos que aseguren un crecimiento sostenible
hacia el futuro, por io que ta compania debera iniclar un proceso de planeacion estratégica.
Ademas la expansion y consclidacion regional de los mercados debe ser un punio a
considerar.

De los sefiores accionistas,

Atentamente,

Fernando Simo Pérez
GERENTE GENERAL
ECUABURSATIL CASA DE VALORES S.A.






