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INFORME DE LA GERENCIA GENERAL

Quita, 31 de marzo de 2014

En cumplimiento de las obligaciones estipuladas en la Ley de Campanias v Ley de
Mercado de Valares, tengo la satisfaccién de poner a su consideracion &l infarme
da MerchantValores, Casa de Valores S.A. parz el afia 2013,

INTRODUCCION

El afe 2013 se caracterlzd por un crecimients moderada de la economia
soportado por un precie estable dal petrdleo Mapo ¢ Oriente. Bl precio de estos
dos crudos ha permitido gue el Gobisrno Central sustante I3 expansién del gasto
publico, cubrienda en gran medida la brecha de financiamiento can crédito
proveniente de la Replblica de 1z China Popular. Bl crecimiznta de |2 econamia ha
derivado an un incremento del censumo, que ha pussio presién a la halanza
comearcizl, Otro hecho significativa ba sido el lanzamiento par parte del dobierng
central de la Matriz Productiva, la cual tendrd un impacto impertante en la politica
eoanomica nacional, en 12 blsgqueda de sustitucidn de impartaciansas,

En =i afc 2013 fue un facter principal, |3 giscusién del Provecto de Ley para el
Fortalzcimiento v Optimizacion del Sector Societario v Bursatil. En este tema la
Balsa de Valeres de Quito, junto con lz Asocaval y wvarios intervinlentes del
mercada de wvalores tuvieron una  participacicn  téenica preponderante vy
reconocida por todos v en todos los nivales,

El afa 2014 se inicid con una zeriz de medicdas restrictivas 2 las Importaciones
dentro del marco de la Matriz Productiva, El gobierno nacional ha justificada estas
decisiones en la bosqueda de un equilinrio en la balanza de pagas ¢, en Ultima
instancia, en |a defensa de un régimen monetario dolarizado. Las expactativas de
crecimiente de la econamia serédn, en opinidn de loc sxpertos, muy similares 3 las
del afio 2013%,

PRINCIPALES INDICADORES
Resurnen del desempefic Scandmice del Ecuadar en al 2013

Durante ef afic 2013 la economia ecuatoriana registra un crecimiento del 4.9%
menor &l 5.1% alcanzado en el afio 2012. Bl indica de precics al consurmidor
durante el 2013 cerrd en el 2.7% anual lo que significd una disminucicn con
relacién al £.2% registrado el 2fo anterior. Estas cifras incidieron en el mivel de
desemplzo gue af mes de septiembre se mantuvo en =l 4.6% de 1a fuerza laboral.

En el sector externo el precie pramedia de |a cesta Oriente-Mapao fue da USS95.67
por barnl en el 2013 por debajo de los USS58.50 por barril del 2012, Sin
embargo, a pesar de una alte precio promedio del petrdleo 12 balanza camercial
en 2l 2013 fue negativa en USS1,084.0 millones, déficit mas alto gue el 2012, El
resultado se debid a una disminucién del superdvit de lz balanza comercial
patrolera vy un aumento del déficic de la balanza comercial ne petrelera, El




superavit de la balanza comercial petrolefa pasé de USSE,350.7 miliones en el
2012 a US3R,027.millones en & 2013, o que representd una disminucién de
U5%323.1 millonss debido grincipalmeants al increments de las impartaciones de
combustibles por un valor de USsS01.4 millones, El déficic de 1z balanzo
comarcial no petralera en &l 2013 alcanzd la cifra de US$9,111.5 millonss o que
significt un incramento &n el déficit de US$320.1 millgnes con ralacian al afg
anteriar, Esta situacion de deseguikbrio comercial, s¢ vio reflejado en el déficit de
la cuenie corriente de |a balanza de pagos que al mes de Sepliembre del 2013
alcanzd la cifra US51.020.6 milones supsrior &l deficr de US5240.6 millones
registrado en of 2012,

En reladciaon al sector fiscal, & Presupueslo del Gebierng Central registed, al mes
d¢ octuhre del 2013, un dificiy en base de cala de US$1 431:6 millones én
contraste con &l superdvil del 2012 por valor de USS5666.3 millones a la misma
fecha. Sin embargo, @l Sector Publico Mo Financiers e8n hase de devengado
registrd en el 2012 un déficlt de US$945.3 millones, cifra muy similar a 1a gue se
reqistrara en el 2013,

La situacion fiscal incldid en gl incremeanto del endeudamienta paklico en &l 2013,
La deuds interna pasd de un saldo de USE7,780.5 &l cierre del 2012 & un saldo die
L54$9,926.6 millonas lo queé significd un incremento de USS2,146.1 miliones. Con
relacion al endeudamiento exlerno gque pasd O¢ un saldo de USS10,B71.8
millones al cierre del 2012 a US512,520.2 millones, &5 decir, un crecmaento de
U5s52,048.4 millones. En conclusitn, & deuda poblica en el ano 2013 crecd en
US54,154.5 millones,

El crédito al seclor privade registrd 2l cierre del 2013 un saldo de US$258,812.2
millanes lo que significd un grecimisnto del 10, 5% <on relacion al cierre del 2014,
S5in embargo este creclmienla s menor al registrade el afo anterior gl mismo
gue fue del 14.7% con relacidn al 2011. Los depdsites monetaros crecieron en el
2013 en un 8.9% con relacidn afo anterior, mientras gue el cuasi dinero crecid en
gl miEemo pefiodo en 14.5%. Esta situzcidn e el reflejo de un mengr oreomiento
del crédit, va que la banca prefirid acumuiar reservas gn vaz de otorgar crédito,
s mismas gue crecioron de USEZ2. 3502 millones & deme d=l 2012 3
U553, B98.1 millgnes & cierre del 2013,

EL MERCADOD DE VALORES DURANTE EL ANO 2013
Montos naclonales negociados

En lps Ultimes dos afios los montos negociados en: o bolsos de valores de Quite
¥ Guayaquil mantuvieron Juna relative estahbilidad. A, ¢l mento Ltotal negociade
comparado 3l afo 2012 con @l afio 2013 se registrd un decrecimiento del 3.69%.
Del total negociado, e 33% correspondid 2 ks BYQ ¥ un 67% & la BVG.

La variacion negativa en les negodacionss del afo 2013, con respecto a las dal
pfig precedente s2 debid principalmente z la caida &n I8 negociacion valores de
renta fija por un morts de USD 30 millones.

MONTO NACTONAL NEGDCIADD 2012
{en millones]




- BOLSA DE VALORES  BOLSA OE vALORES MACTCORAL

CE QUITD: _DE GUATAZUTL
REMTA VARIABLE L 43 14
CRENTA F13A 1.60% 1805 3204
TOTAL - 1.713 2.025 3.74B

MONTO NACIOMAL NEGOCIADD 2013
fen millones)

BOLSA DE WALZRES  GBOLSA DE VaLORES NACIOMAL
e _BE QUITS LE GUATAQLITL
RENTA VARIABLE a4 55 E 148
RENTA F11A 1.132 2452 3.574
TOTAL 1.215 2.507 3.722

Montos negociados en la BVQ

Las negociacienes an 13 Bolsa da Quito en & afio 2013 alcanzaron un monto de
USD 1,215 millonas, lo que regresentd un decrecimiento del 25% comparada con
lo registrada en &1 2012, afic en que las negociaciones alcanzaron log USD 1,713
millones, Este hecho se d2bid a la disminucion en las negeciaciones de valores de
renta fija an USD 487,48 millcnes v de USD 10.41 milicnes en las negociaciones
de valores de renta variahle,

La baja en el manto de valores de renta fija en al 2013, se axplicd mayarmente
par la disminucion del monto transado de valores del sector privado en un 41 %,

Las negociaciones en renta fija pasaron del G4% al 52% del monlo total transadg
¥ las negociacionas de renta variable pasaron del % &l 8% sobre el monto total
Llransado.

Es aci gue la participacidn del tatal transada de valores de renta fija, en el afio
2013, se presantd con un 47% correspondiente a valoras del sactor pablica v un
33% & valores dal sector privada. El 100% de las transaccicnes de renta variable
correspondigron & emiseres del sector privada,

Monto negociado por tipo de renta EVQ

2011 2012 2013
[roillgnes de ddlaras)
Renta fija 1,715,739 1.609,63 1,121.55
Sector privada 1.158,28 1.0%0,28 Lf0,59
Sector plblico 5£1.,51 513,35 531,55
_Rentavariable 73,00 104,23 93,82
TOTAL 1.792.79 1.713,87 1.215,37 ]

Renta fija

L& reduccian en las negociaciones de valares de renta fija registrada en el 2013,
se dedid principalmente a la contraccidn de las negociaciores por parte del sector
publica,




Durante el 2013 los valores de mayor negociacian del sector privado fueron los
valores de contenido crediticio con un toltal negociado de USD 231 millones,
miEniras gue los valores mas negotiados del sector pUbiice fueron los certificados
de inversign con USD 341 millones.

Dentro del sector privado s¢ pudo destacar la disminucion gue hubo en los
mortos negocizdos, para a afo 2013, debido al decrecimiento de (g monlos g
cortificados de depdsito, palizas de acumulacldn, tiularizaciones v papel
comercial en Bd4%, B3%, 47% vy 42% respectivamente. Por otra parté, |os
neégociaciones de obligaciones v certificades de  inversion  [uvigron  Wna
gisminucion menar, o gue reprasentd en decrecimianto del 6% v 3%.

Higniras tanto en &l saftor pablico se registrg un sumento de las negofiacionss
de ceridficados de tesoréria v los cerfificados de inversitn en un 91% y 24%
respectivamente, o que Significd un sumento en ¢l monto tokal negociada del
sector, pora el 2013, correspandiente al 2%, réspecto ol 2012,

MONTOS EFECTIVOS NEGOCTADOS EN VALORES PRIVADOS

{millones]

PRIVADO | 2012 [ 2013
Cortificagos de deposito 348 4
Certificados de inversias 18 {11
Pilizas de acumuiacitn 17 |
Titularizaciones a4 £J1
Qbkgaciones 138 130
Fopel comercinl 166 a7
Qnraa 72 73

TOTAL PRIVADD T01 5490
PUE@G 2012 2013
Banos del Estada Lan 61
Cartificados de Tesoreris E k| g2
Cerlificados da [nversinon 276 34l
{Hros 20 45

TOTAL PUBLICOD 5189 532
TOTAL 1.610 1.122

La tendendia en el secter privado fue 2 i3 baja desde o 2009,

Respecio o valores sspecificos 12 tendencia se via marcada por 1as negociacionss
de titulerizaciones, las mismas gue presentarcn su mayor monlo negociada en el
afip 2011 con USD 576 MM, migntras que para & ano 2013 el monto negociado
cayd & USD 231 MM, Por obro lado las obligeclones v papeles comerciales
presentaron un crecimiento moderado desde el 200% hasta el 2013, pasando de
Us0 9% MM a USD 130 MM las obligaciones, y los papeales comercales de USD 36
MM & USD 37 MM,

Renta fija - Sector Privado

El decrecimienta del mentn negociado en valares de renta fija del sector privada,
pn gl afo 2013, 2e debio & |8 disminucion de lag negecipcianss, anio d8 valores
especificas (Titularizaciones, Obligacicnes y Papel Comaerclal) como de valores
genericos (Certificades de Depdsita, Pdlizas de Acumulacion y Certificadas de
fAversicn).




Para & ano 2013, los rendimientos promeadio panderadns de los valores de renta
fija pnvados tuvieron un ¢recimiento, pasando de uno tasa afective anual global
del 5,81% 4 una tasa del §,38%:,

Las obligacicnes constiluyeron @ valor con mayor réngdimients promedio
panderado (8,23%), seqguido de los rendimientos de las titularizaciones (7,30).

RENDIMIENTOS PROMEDIO PONDERADOS

{ %)

| 2012 | 2013

Certificartn= de depasito 3.18 .43
Certificados de mvirdinn G541 4,57
Pilizes 08 acamulackin 3.11 365
Tiwkrizacionas 7.50 7.3
dbligacionss .09 B.23
Pepel comercial 4.92 549
_Otros 3.10 293
ETAL 5.81 6.38

Emisiones de obligaciones, titularizaciones y de programas de papel
comarcial

En el artd 2013 varias componias de distintas sectores productives del pais
encontrargn en el mercado de valores una excelente altemnativa para o
financianmienlo de sus operafiones. A pesar de silo hubo una deminucén en el
nimero de emusiones del 9% respecto al afo 2012,

Es asi que duranle el 2013 el numere de emisiones de valares d= renta fija del
sector privado alcanzd un total de 111 emisiones, Dal total de emisiones
registradas, 66 corresponden & cbligaciones, 25 @ popél comercial ¥ 19 &
Litutarizacianes,

NUMERD DE EMISIONES DE OBLIGACTONES, TITULARIZACIONES
¥ PAPEL COMERCIAL

[ 2001 | 2002 | 2013
Ol A airues [ ¥ T8 {i7]
Panel comiercial il 23 25
Tiulprzasiones 13 21 1%
TOTAL 108 122 111

Do ing 66 emisiones de obligncianas, 25 corresponden al sector comercial, 19 al
industrial, 10 al serviclos, 4 al financiara, 3 al inmabiliario ¥ § al sectar agricola y
ganadaro. Mientras tanto que por el lado de titwlarizaclanes, de las 19 emisiones,
7 corresponden al sector comercial, & al industrial, 2 al financiers, 2 servicios, L
al sector agricala y ganadéro vy 1 al publico. Dentra de [as 26 amisianes de pape!
comercial, 9 emisiones pertenecen al =ector industrial, 5 al sector agricold ¥
ganadero, 5 al sector comercial, 3 al finandero, 2 ol secior de servidos;, 1 &
inmobiliario v 1 al sector de consbruccan.

Obligaciones
Durante ol 2013, el numers de emisiores de obligaciones decrecic en 15%

lHeganda a las 66 emisiones, A diferanciz del incremuento en &l mento emitido en
19% con respecto.al 2012, siiusndose en ics USD 588 millenes,




El rendimiente promedio ponderade de este tipo dé valor fue del B.23%, siendn &
valor gue reconocid una tass efectiva mayor, comparade con otros valores de
ramta fijz del mercada,

El plazo promedic penderado de los montos neqeciados fue de 1,648 dias, lo que
gguivale a un vepcimients promadis de lag obligaclanes negociadas mayor 4 los 4
afins.

5 observamos las  negocieciones de obligaciones por tipo de mercado
encontramos que el 8% correspondid a mercada primario vy Bl 12% & meércado
secundarnio.

Thtularizaciones

Durante el 2013 el numers de emisiones de titularzaclanes disminuyd en un 10%
frerte al 2012, eh donde se realizaron un lotal de 21 emislones, mienkras gue
pste afo s& alcanzaron 19 nuevas emisiones, Entre negoclacionas de mercado
primario v secundario da titularizaciones participaron 36 emisores,

Por pbra parte podemos observar que fas negociacipnes tuvieron una tasa efachiva
anual promedio pongérada de 7.30%. Si comparamos esta tase con |2 tasa activa
referencial promedic del 3% (9, 17%:) vemos que existe un margen del 0,87%.

S| observamos las negociaciones de ttufanracionés por Gpo de mercado
ENcontramos gue el 76% correspondio 2 mercaco primanio voel 24% al mercado
secundario, podemos ver gue existio una disminucidn en |3 participacian del
mércado secundario frente al 31% del afo anterlor, Por ditimo el plazo promedio
de los montos negociados fue de 1621 dias, lo que equivale a un vencimiento
promedic de las titularizeéciones negociadas de cerca de 4.5 afos, un
grsr;llnyclén importante considerando que el anterior afo e plazo promedio fue
& B afos,

Renta fija - Sector Pablico

Las negocaoones de valores del sector poblico en el 3013 preseniaron una leve
tendencia positive a diferencis de fos dos afos anteriores donde mantenian una
tendencia negativa, el monto negociado =& incrementd en un 2% comparado a lo
ocurrido en el 2012, A pesar de 13 disminucidn én lb negociacién de los Bongs de
Estada en un B5%, e crecimignto s2 explica al aumenly en la negociacion de
certificedos de tesoreria y certificedos de mversidn, respecto al afo precedente,
en un 91% v 24%, respectivamente, La participacion de bonos del estado dentra
del total de negociaclones doel sector pdblice pasé de ser & 33% en 2012 al L1%
en 2003,

Log certificados de inversion, al igual que en el 2012, fue el valor del sector
pliblica mds negociada con USD 341 miilones, obteniendo una partcpacian de
64% del total. Es importante destacar e incremento de la participacion de Ios
cerfificados de besordra, I cusi varsd del 8%, alconzado en el 2012, & 15%
lpgrado en el 2013

La tesa de negociacion, hablanda en términos efectivos anuales, de los valoras
emitidos por el sector pablico disminuye en un 1% en @ 2013, La razén principal
es gue el monto negociado en valores publicas de largo plazo que tiengn un
mayor rendimiente (comao s bonos del estade), mosktrd una disminucadn en las
negociaciones del 2013; aleclande a la baja a la tasa promad:o.




Lentro de los mentos totales negociadas en la Bv(} ha sido imporante la
participacian de los inversionistas institucionales, alcanzanda un monso negoeciado
total de USD B31 millones. Dentro de aste grupa |z Corporacién Financiers
Macional =8 mantuvo como la entidad con mayor particinacion con el 54.36% del
total, seguido por el Ministerio de Finanzas con un 15.36% y en tercer lugar el
Banco del IESS con 12.31%, el cual disminuyd su participacian respecta al ano
antarior en donde alcanzé una participacion de 22.44%,

Cebe mencionar que a pesar de que 2l monto negaciade por inversionistas
Institucionales  aumentd, el ndmera de  inversianistas  institucionales que
pEMICiparon en negociaclanes disminuya de 13 a &,

* BANCO CEMTHAL DEL ECUADCR

* BANCO DEL ESTADO

* BAMCO DEL IESS

* CORPORACION FINAMIIERS MACIONMAL

* FONDOD AMBIENTAL MACIOMNAL

= INETITUTO DE SEGURIDALD SOCIAL POLICIA MACIGHAL
*INGTITUTD DE SEGURIGAD SOCIAL FUERZAS ARMADAS
* MIMIZTERID DE FINAMZAS

Renta variable

En el 2013, el monto negociado en wvalores de renla variable mastrd un
dacrecimiento en refacién al afo anterior del 10%. El monlo total negociado fue
da 24 millones, lejos de les 473 millones alcanzados en & 2009,

El afia 2013 cerrd con 47 empresas que cotizan sus acciones en bolsa

INTERMERIARIOS DE VALDRES

Lz Balsa de Valores de Quite, por disposicion de la Ley de Mercado de Valores, es
ura Corperacion Civil sin fines de lucre que cuenta con 35 miermnbros; dz los
cuales, durante el afo 2013, 32 fueron casas de valores legaimente autorizadas
para rezlizar intermedizcién bursdtil v por lo tante, ejercer las derechos que les
concede |a calidad de mismbre. Las otras 3 son dnlcamente membresias,

Monto ANUALIZADO negociado por MerchantValores S.A.

ANO Renta Motas de Largo plazo Revni Total
Varlable Cradito ] e
20448 2 6ED.1 75,60 322.051,77  337491.741,07 000 36 473.972,44
2009 _ GGROSI0G 3870443036 DO 39 2YEEER AT
aens - - = 11010815 20 507,020 40 .00 39 6LE.D37, 58
2011 A26.125,73 Z9.E17,01 &5 [17.634,73 7.00
2012 205,355,343 ' 37435,371,98 0.00 3764 457,38
2013 31'007.473,90 'D07.973,90

En el ranking de comislones de la BVQ MerchantValores se mantuve entra |os tres
primeras lugares durante tedo el afa,

CUMPLIMIENTO DE LOS OBJETIVOS PREVISTOS PARA EL EJERCICIO
ECONOMICO MATERIA DEL INFORME

Se han cumplido fos objetivas propueestes en el afo 2013 gue fueron participar
tante en la coordinacion, revision de [as estructuras financieras, lecturas de
mercado v celocacion de las procesos; siguiends asi con el modelo de negaocia




qua ha diferenciade n Merchantvalores def reste de casas de valores, esto es
effocarse  principalments  en |2 colocacion  primandg  de  titularizaciones
estruciuradas por MerchantBansa.

El resultado del objetive s puede savidenciar en ol monto registrado en
comisiones eny la Balsa de Valores de Quito, que es d& USE 264.412,02.

= Dentro del afo 2013 =& hideron las siguientes colocaciones  de
tEularizaciones estructuradas por HerchartBansa:

__UMISIONES _ COLOCADAS __ POR COLOCAR

DECIMD PRIMBRA TITULARIZACTON LUsD 2,070,000

ComaDAte

DECIHD SECGLINGS TITULARIZACION LISEY 50, De0, 0
_COMANDATO S

DECIMO TERCEHEA TITULARIZATICN LS 10" B0 0,0

COMANBATE T

DECIMG CTUARTA TITULAR I ACTOM JED 1'337.0d00 Ush g rE3.000
_COMANDATE SR - S L,
SEGUNDA TITULARLZACIDN USD 14 60, 000 Ush E510.000
TECOPESCA

TOTAL usD 317.667.000  USD 14,40%.000

Lzs expeclativas més importantes relativas a nuavas colacaciones para el ano
2013 se cumpiieran parcialmente, ya que por diversas circunstancias no salieron
al mercado de valarss:

B EMISION = STATUS _
1 Coapregress USO 8MH NO SALID AL MERCADD
~2_ | Banco Capital USD 15MM NG SALID AL MERCADD
3 Coon, Policia Nacicnal (CPN) USD | NG SALTS AL MERC2DO
[ 16 MM
2 [Tac oMM %1 COMENID & COLOCAR =H
. ) Semnaiinhe SESTIEMBAE DEL 3013,
5 T-nibt:l: U50 30MM SE COLOCD ER £ 2017
F -TECA SALID AL MERCADD ¥ RO FUE
? 5:::;“'5" i UsD:| POSIBLE S COLDCRCIDN

Las emisipnes o¢ Tilularizacion de Cartera cuyos onginaderes fueron la
Cooperativa Policia Naclonal y Cooprogreso, no salieron al mercado debido a que
al momenta de ingresar gstos procesos, @ tramite de aukorzacidn por parie de la
Superintendencia de Fconomia Popular v Solidaria, #sta nn contaba (v a0n nolo
ace) con la normativa inkerna para ramitar a2 respectivis agtorizaciones.

Cohe destacar que si bien log dos pracesos no te concluyeran par la raron citada,
existigron imporiantes diferencias -entre estas instituclones, hasta |legar a esa
instancia, azi: en ¢l caso de CPN &l procezo demord mis de un afo debida a sus
limitacionez en la generacion de informacidn lanlo para la estructuracidn
financiera, como para la administracion del fideicomiso de titularizedon. Por otro
iado en el caso de Cooprograso, 251 fue un proceso gue lomd aproximadamente
3 megses hasta llegar al tramite de asutorizacion, debido 2 gue contaba con
mejores sistemas de informacion.

El tercar proceso que no puda ser culminado fue el de la Titulanizacion de Cartera
de Bance Capital, en este coso las rezones fueron: |) deficiencla en la capacidad
de entrega de Informaecidn (confiable y cporfuna); 1) alta rotacién de ejecutives
encargados de la Gerancle General del Banco {cuatre garéntés vy sus squlpos en




gos afies), lo cual generd inestabiidad y nuevos comienzos ceda wez: i)
deteriora de la relacdn con el principal accloniste del banco cebido a
discrepancias en la dluma estructuracidn financiera presentada, es preciso
destacar que, durante |os aproximadamente dos afos qui tomo este Proceso, s
presentaron siete esbructurgs financierss 135 cuales fuegron aprobadas por &g
gerencias generales de turng,

Cumplimiento de las disposiciones de la Junta General ¥ &l Directorio;

5S¢ ha tenido 2 sesiones de Directoric duranta el afig 2013

Se han cumphdo con lodas las dispocicones emanadas de iz Junta Genesal, del
Directorio ¥ o I3 Presidencia Ejecutiva

INFORMACION SOBRE HECHOS EXTRAORDINARIOS PRODUCIDOS
DURANTE EL EJERCICIO, EN EL AMBITO ADMINISTRATIVO, LABORAL Y
LEGAL

Ambito administrative:

S mantenen los mismos acciornstas de MerchantWValares, v en los mismos
porcentajes.

Ef auditor externg ¢8 3 compafila ASSURANCE & SERVICES y el comisarnio &1 [ng
Estebzn Rodas

A la Techa MerchantValores tleng Presidente del Dirgctoria Encargado quien &5
designado por el Glrecloria en cada sesign. Se ha estado esperande gue &l tema
de las reformas a lo Loy de Mercade de Valores, pard bomar decisiones respecto &
pste nombramiento.

Al finalizar gl afo, MeérchantVelores po reporia novedades en coanto &l
cumphmiento de las obligaciones con [a UAF.

Laz oficinas 2dminksirativas de MerchantValoras s trasiadaron & edificso Cenlro
Financierg, en la Amazanas v Pereira, ol 316

Ambito laboral:

Fara diciernbre 2013 MerchantValores cuenta con lres personas en su noming,
Patricic Chicaiza (BACK OFFICE), Alejandra Lozana (QFICIAL DE CUMPLIMIENTO)
¥ Maria Elsa Mogelldn (GERENTE].

El Presidente Ejeculive ¥ Representante-Legal €9 el lng, Edison Ortiz quisen
atlende sus responsabilldades fuera de namina

El dig 11 de marzo dal 2013 se desipno a las nusvos representantes de la
Asnciacitn de Casas de Valares, ASOCAVAL, por un penada estabutano de 2 afos,
resultando slecta Viceprasidents del Directonio.

En Ia Asamblea General de ia Balsa ge Valores de GQuilo del 21 de marzo da 2013
fui etecta director alterno del sector interno.

Ambite Legal ¥ Regulatoria:

MerchantValeres ha cumplido con todas sus cbligaciones tanto con la 5IC, la BVQ,
el SRI, gl {ESS, fa UAF v gl llustre Municipic de Quito,




Ern lo gue respacta a inspeccienes rutinarias tanto da la SIC coma de la BN,
gstas han arrojado siempre resultados positives y na han merecido obsarvaciones
de ningun Lips, menos adn sancionss,

SITUACION FINANCIERA DE LA COMPARNIA AL CIERRE DEL EIERCICIO Y
DE LDS RESULTADOS ANUALES, COMPARADOS CON LOS DEL EIERCICIO
PRECEDENTE

Ze han cumplide las normas de solvencia v prudencia financiers segun los
parametros establecidos, para lo cual adjunte los resultados financieros.

El portalolio propio de MerchaniValores, estd integrade excluzivamente con
valores v documentos inscritos en el Registro de Mercado de Valores, 14 cuatas
ce parbicipacian da FPE, 3 accianes de Cementa Nacional, 8 acciones Hotel Celan,
El tokal en titulos de renta variahle 25 USD 15,133,035

Las ordenes de operaciones se elaboran acardes a la codificacian vigente, asi
coma sus respectivos registras v liquidacionas.

Ingresos

El total de ingresos 25 de USD 270.52%,94 siendo la mayor parte de estos
Maresos generados vie comisiones ep aperaciones bursatiles: USD 264 412,02
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Gastos

Los gaslos administratives en & afio 2013 fusran USD 128.919,35%; 16% mis que
el afio 2012,

GANTOS OFERACIONALES
COMBIONE] ¥ NECOCKCION TIIULDS
Corepmet &0 Dotracasidd Blartdt s L] o] ]
Frmcichm 5y Vslgnmor s Aoicars S agnderns SEY AT YIS
TOTAL COMESERE S ¥ NEGDCIRTION TITULDS LK F LL a7
PRGOS POA OiFERACOML S
=gl gan Oy 27 CBR 0 g LE L
-
Bwios o Dperanames IR =Kl L R
TOTRL PROOE PR DR s S0 5 LI M a1 e
GAETOE ADMIBIS TRATVOS
M Farscmn Ay e oAl gl
Hurrrw e Admmshano AL ERG PN LR LR
Cesinspey AL GHE T EAR LU )
Francens 25180 N0
——  ——————
TOTML DASTOS ACWSRRTRATICS R e
TOTAL DASTOR L N i it
Resultados

&l cierre del ejercicia fiscal el resultade dol ejercicio fue de USD 11.920,95; 77%
Infericr al afio 2013.

RESULTAOC DEL FrERCITIO 1} 4a0,82 WL AL

1 5% Faitinda i g Tralupacdknsy e85+t Floh I 5

Irgussie 0 k3 Ranla 0150 W R P

Ay [Regaray Lagl [ P} cin

HEGULTADD NETD DEL EJERCHCID 21007149 FLOZ08S
——

HECHOS RELEVANTES

El jusves 13 de marzo del 2014, La Asamblea Nacional 2probd en segundo debates
¢l provectn de Ley de Forlaledmiento del Sector Sodetario y Bursatil gue
contiene vorias reformas a Ley de Mercado de Valores. Enbre fos principales
cambios gue contempla ley se encoentran:. bransformacion de las Baolsés de
Valores en scciedades anonimas, sustioucion del Consejo Nacional de Valores
(CKNV) por la Junta de Regulacion del Mercado de Valores {compuesta
axciugivaments por miembros del sector piblicg), prohibicion a las fstipoanas
financieras para emilir Papel Comertizl, y mayores restricciones para (as
Tiularizaciones de Figjos Fuluros. El proyacmo de ey serd remitide al Ejacutve
prévio 5 sy publicacion en el Registro Oficial

ESTRATEGIAS PARA EL SIGUIENTE EJERCICIO ECONOMICO
El afip 2014 Lrae nuevas sxpacianivas. Posiblemente nuevas reglas de juego para

&l Mercado de Velores, perc tambisn nusvas reglas de juego para el mercada
financiero en general. Bl contexto s2 avizore comaplejo, pern desafiante. El cambia

n




de Iz Matriz Productiva dispuestn par el Gobiemnmo no puede escapar de nuestra
atzncion. Debemos profundizaria v encontrar en ella lag oporunidades, Con la
dispesician de desarroliarlas v convartirlas en alladas de nuestro desarrollo,

La Incorporacien al mereada bursasil de las organizaciones de |2 economia oagular
y galidaria necesitard de nuestra craatividad, ponderacion y equiliprio.

En la especificamente bursdtl, caminamos hacia una nueva naturaleza juridica,
diferente sistema de regulacidn v control, NUEVs actores, NUSVOS mecanismos,
nuevas produckas,

Confiamos en que se d8 lugar a una integracian del mercado bursahil ecualariand
Seremos las casas de valores dusfas de la Bolsa de Walores de Quile las que
decidamos el futuro de la misma, para ser alcanzados los retos del 2014 deben
coincidir varios elementos predominanda mucha generosidad.

suchas gracias a los miembros de MerchanlBansa y de MerchantValares, por &l
extraordinarioc apoyo v respalds del gus he sido objeta,

Atantamenta,
i
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“Maria Elsa Mogollan
GERENTE GEMERAL




