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Carta del Presidente Ejecutivo

Sefiores Accionistas de MerchantValores Casa de Valores S.A.

Me es muy grato compartir con ustedes este Informe a los Accionistas 2019, en la cual
presentamos la gestidn, acciones vy resuftados generados en el ejercicio 2019,

Como es de su conocimiento, la situacién politica, econdmica vy social del Ecuador durante
el afo 2019 presentd diversas dificultades para el sector publico y privado del pais, y por
consiguiente para el mercado de valores ecuatoriano. El aparato productivo ecuatoriano
tuvo grandes retos en el afio 2019 para hacer frente a los diferentes problemas econdmicos
y sociales que se presentaron, en especial con posterioridad al paro del mes de octubre
pasado.

Aligual que los ejercicios precedentes, el afio 2019 mantuvo la connotacién de un escenario
incertidumbre juridica para el mercado y sus participes, derivado de aplicaciones e
interpretaciones extensivas de la normativa de mercado, regulacion secundaria que impacta
directamente sobre algunos productos y participes del mercado en particular.

Es necesario rescatar las Ultimas reformas tributarias promulgadas a fin de afio que tendrdn
un potencial impacto positivo en el mercado de valores, tales como mejora en el
tratamiento del impuesto a la renta de valores de renta fija, depuracién y mejora en el
tratamiento del impuesto a la salida de divisas en renta fija y variable y la inclusidn de fondos
de capital privados a través de la figura de monetizacién de provisiones de jubilacidn
patronal y desahucio para ser invertida a través del mercado. Sin embargo, todavia quedan
pendientes reformas tributaras.

El 2019 presentd grandes y complejos retos para la compafifa, enmarcados en un entorno
macroecondmico desfavorable, la reduccidn de la liquidez del sistema vy la expectativa del
procesamiento de las reformas integrales que el mercado requiere.

Pese al entomo politico, econdmico, juridico y social antes referido, la compafifa ha tenido
un afio con resultados positivos, el mismo que se refleja en sus estados financieros y que es
consecuencia del intenso trabajo de todos quienes conformamos MerchantValores.

En este sentido, es gratificante presentar este Informe y demostrar un afio de gran actividad,
de cambios, de innovacion y logros para MerchantValores, habiendo logrado incursionar con
éxito en la negociacion de Bonos del Estado emitidos para pagar los incentivos jubilares a
maestros jubilados de 2016y 2017, asi como a jubilados de otros ministerios.

El 2020 se presenta con grandes retos para MerchantValores y para el mercado de valores
ecuatoriano en general. Sin duda alguna, la emisidn de Bonos del Estado para pagar a los
jubilados del sector publico de 2018 y 2019 presentan una gran oportunidad a ser
aprovechada con el conocimiento que da la experiencia adquirida. Al mismo tiempo
retornar a las emisiones primarias y la asesoria corporativa seran nuestros objetivos.

Atentamente,
Washington Toaza Meza



MerchantValores Casa de Valores S.A.
INFORME 2019 DE LA PRESIDENCIA EJECUTIVA

Entorno Macroeconémico 2019'

La economfa ecuatoriana atraviesa un perfodo de ralentizacién debido a la falta de cambios
estructurales al modelo de desarrollo econdmico del pais. En la actualizacion de
proyecciones del crecimiento econédmico realizadas por el FMI, en su informe de octubre
2019, proyecté para Ecuador caidas del PIB de 1,4% para 2018, -0.5 9% para el 2019 y 0.5%
para 2020.

Producto Interno Bruto (timestral) Segun cifras del Banco Central del
_ 1as0es N Ecuador (BCE) en el cuarto
- Smpinas » trimestre de 2019, el PIB del
E:,‘::: i Ecuador, a precios constantes,

mostré una tasa de variacion
interanual  (t/t-4, respecto al
cuarto trimestre de 2018) de -
1.996; mientras que
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Fuente: Banco Central del Ecuador
registrd una tasa de variacién trimestral de -1.9% (t/t-1, respecto al cuarto trimestre de
2019).

Desde la dptica de la oferta-utilizacién de bienes y servicios, en el tercer trimestre de 2019,
las Exportaciones de bienes y servicios y el Gasto de Consumo Final de los Hogares fueron
las variables que tuvieron mayor incidencia en la variacion interanual positiva del PIB, los
cuales registraron un mayor crecimiento.

Por consiguiente, las actividades econdmicas que presentaron una tasa de variacion positiva
en el tercer trimestre de 2019 fueron: Refinacion de Petrdleo (5.9%); Pesca (3.2%); Petrdleo
y Minas (2.4%); y, Actividades de Servicios Financieros (1.7%).

En cuanto a la variacidn interanual del PIB (-1.9%) las actividades econdmicas que
presentaron una mayor tasa de variacion positiva fueron: Acuicultura y pesca de camardn
(12.8%); Pesca (7.4%); Servicios Financieros (4.5%); Petréleo y minas (3.5%); y, Actividades
Profesionales (2.8%).

Produccién de Petréleo

La informacién del Banco Central del Ecuador (BCE) establece que la Produccion Nacional
de Petréleo a diciembre de 2019 aumentd en 2.7% con relacidn a diciembre 2018. En parte,
este incremento se debe a la mejora en la produccion del campo Tambococha. Ademds, el
analisis por empresas evidencia que Petroamazonas EP incrementd su produccion anual en
5.3%, mientras que las Compafifas Privadas aumentaron en 1.04% anual.

' Banco Central del Ecuador, Ministerio de Economia y Finanzas, Instituto Nacional de Estadisticas y
Censos y ASOBANCA, Servicio de Rentas Internas



En promedio, la produccién diaria
de crudo para las Empresas Publicas
fue de 427.6 miles de barriles en
2019. Dicha produccion
corresponde en su totalidad a
Petroamazonas EP debido a que EP
Petroecuador dejo de operar en las
fases de exploracion y explotacion
petroleras, estas actividades pasaron
a Petroamazonas EP, segin Decreto
Ejecutivo No. [351-A, de 2 de
enero de 201 3.

registrdé | 13.2 miles de barriles.

Precios de Petroleo

Precio promedio del credo ecuatoriano en el mercado
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Con respecto a las Compafifas Privadas, la produccidon promedio diaria de crudo en 2019
fue de I'14.3 miles de barriles, cantidad superior a la alcanzada en el periodo anterior que

Desde agosto del 2014, los precios
internacionales del petrdleo han
presentado una tendencia a la baja
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El West Texas Intermediate (WTI)
a 2019 registré un valor promedio
de 5702 USD/barril, con una

disminucién en su precio de |2.1% Fuente: Banco Central del Ecuador
con relacién al afio precedente; los precios del crudo Oriente y Napo presentaron una
disminucién anual de 9.50% y | 1.35%, respectivamente.

Inflacién

Segin el Instituto Nacional de
Estadistica y Censos (INEC), el
2019 termind con una inflacidon
anual de -0.07%. La inflacion
acumulada muestra una caida
significativa frente a diciembre de
2018 cuando se ubicd en 0,27%.

Los sectores que mas aportaron al
movimiento negativo de precios
fueron 5 agrupaciones que en
conjunto ponderan el 50.60%,
siendo Prendas de vestir y calzado,
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Muebles y articulos para el hogar y la conservacion ordinaria del hogar las de mayor
porcentaje. Mientras que las variaciones positivas se registraron en divisiones de bienes y
servicios, en 5 agrupaciones que en conjunto ponderan el 49.40% siendo Educacion y Salud
las de mayor porcentaje.

Deuda Externa
Segun cifras publicadas por el
Deuda externa Banco Central del Ecuador, en
2019 la deuda publica externa
ascendié a USD 41.493 millones, lo
que representd el 36.7% del PIB. En
comparacién con 2018, la deuda
publica externa creci® en USD
5763 millones, es decir, un
crecimiento del 16%. En este
aspecto, se recibieron
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Fuente: Banco Central del Ecuador
desembolsos por USD 202.5 millones y se pagaron amortizaciones por USD 244.3 millones,
con lo cual el flujo neto de la deuda fue negativo en USD 41.8 millones.

Deuda Interna

Segun cifras publicadas por el Ministerio de Economfa y Finanzas, en 2019 esta ascendié a
USD 15.844 millones, lo que representd un 14% del PIB. Al comparar con 2018, la deuda
interna crecié en USD 2.1 10 millones, es decir, un crecimiento del 5%.

A partir de junio de 2014, con el fin de financiar un modelo econdmico sustentado en el
gasto fiscal se inicid la emisién de bonos global por USD 2.000 millones con vencimiento a
10 afios, haciendo una emisidn en 2015, tres emisiones en 2016 y cuatro emisiones en 2017,
por un total de USD 7.250 millones.

Lt 160 Por su parte, el actual gobiemo se
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estrend en los mercados con
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i e y para enero del 2019, otra por
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2028 el pais tendrd que pagar
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USD 14.750 millones en capital por
el vencimiento de los bonos emitidos
entre 2014 y 2018.
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Es decir, el pais estd obligado a buscar nuevas fuentes de crédito para pagar los tramos que
llegan a su madurez, e idealmente hallar la forma de re-perfilar la deuda contraida con sus
acreedores para lograr tasas mas bajas, extender los plazos y de esta manera reducir la carga
financiera.

Depositos Bancarios
De acuerdo con la Asociacidon de

Bancos del Ecuador ASOBANCA, Evolucidn de Jor Dapdsitos
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Para finales de diciembre de 2019,

el saldo de las captaciones a plazo se ubicé en USD 12.375 millones constituyendo el 39%
del total de depdsitos. Por otra parte, los depdsitos monetarios contabilizaron USD 10.320
millones lo que representd el 33% del total de los depdsitos. Los depdsitos de ahorro
acumularon USD 8.904 millones y representaron el 28% de las captaciones.

Dentro de los depdsitos a plazo, las captaciones de 31 a 90 dfas son el principal componente
con el 27% del saldo total. Los depdsitos de 91 a 180 dfas, de 181 a 360 dfas y de | a 30
dias tuvieron una participacion de 24%, 21% y 25%, respectivamente. Las captaciones de
mds de 361 dfas fueron el menor componente contabilizando el 3% del saldo total.
Anualmente, los depdsitos a plazo de | a 30 dias fueron los que experimentaron el mayor

crecimiento en su participacion, al pasar de 22% a 25% entre diciembre 2018 y diciembre
2019.

Impuestos: Recaudacion Tributaria
De acuerdo con las cifras

Recaudacién tributaria neta publicadas por el Servicio de Rentas
LS00 it Internas  (SRI) la  recaudacién
140002 e tributaria neta en el 2019° fue de
5\: 132008 e 13 18051 USD 13,181 millones, lo que
g £30000  aa TR implica una disminucién del 6% con
N ason e respecto al 2018.
B Para 2019, el IVA ha sido el
1100008 . <
impuesto con mayor recaudacién
115008 . .
38 34 MaS 6. P 218 208 (6,685 millones USD) seguido por

B Dbl S el impuesto a la renta (47699
millones USD) y el impuesto a la
salida de divisas (1,140 millones USD). Dichos valores presentan una disminucién del 0.8%,
10.3% y 5.5% respectivamente en comparacién a 2018.

2 El total de depdsitos incluye saldos netos de las captaciones monetarias, de ahorro y a plazo, se
excluyen depdsitos por confirmar



Desempeio del Mercado de Valores®

Volumen negociado
- Los valores efectivos negociados a
nivel nacional durante el 2019, llegd
n alos |'1.797 millones, evidenciando
un crecimiento del 58% con
respecto al aflo anterior vy
convirtiéndose en el afio con
mayor valor efectivo negociado.

MONTOS NEGOCIADOS A NIVEL NACIONAL

T

En 2019 se evidencia que la brecha
en montos negociados
segmentados en papeles del sector

) , x4 publico como del privado se
incrementd, siendo el 61 % y el 39% respectivamente la participacion de cada tipo de papel
en los valores efectivos negociados.

VALOR IFIC

la participacién de papeles del | VALOR EFECTIVO NEGOCIADQ POR SECTOR
sector publico se incrementd en el .
2019 en un 10% (51% en 2018),

mientras que los papeles del sector |’
privado mermaron su participacion |,
en el mismo p R i
porcentaje (49% en 2018). E ‘ -

Emisores inscritos
En el 2019 ascendieron a 413
emisores. Desde el 2016 hasta el
2019, el nUmero de emisores
' aumentd un 6%, siendo las

I titularizaciones v los fideicomisos el
2] - wv-l -l I .l grupo que representd un mayor

aumento con un 53%.

Emisores Inscritos

LA Slimin i . Qlaniueny “te

Emisores por sector

Durante los 4 dltimos afos (2016-2019) los emisores procedieron, principalmente, de los
sectores comercial, industrial, servicios, AGPM (agricola, ganadero, pesquero y maderero) y
financiero (se excluyeron a las titularizaciones y fideicomisos de esta categorizacién):

3 Fuente: Bolsa de Valores de Quito



Sector 2015 2016 017 2018 2019

Comercial 100 90 85 94 100
Industrial 81 84 82 84 87
Servicios 34 35 38 37 45
Agricola, ganadero, pesquero y maderero 30 31 30 28 35
Financiero 28 26 25 27 29
Construccion 9 8 5 7 |4
Mutualistas y Cooperativas 10 10 8 8 8
Inmobiliario 7 6 4 4 6
Energfa y Minas 2 I I 0 0
TOTAL 301 291 278 289 324

*No contempla Titularizaciones y Fideicomisos

Pymes por provincia

Las Pymes representaron, en promedio, un 42% del total de los emisores inscritos en el
mercado de valores. Provinieron, principalmente, de la provincia de Guayas, Pichincha y
Azuay, como se ve a continuacion:

Pymes por provincia 2015 2016 2017 2018 2019

Guayas 81 72 89 10l 56
Pichincha 35 38 37 41 20
Cotopaxi I I I I -
Galdpagos 2 2 I I -
Los Rios I I I I -
Azuay 4 2 5 6 I
Santo Domingo 2 2 2 I -
Manabf - - - I 4
Tungurahua I I 3 3 2
TOTAL 1270 119 139 156 83

*No contempla Titularizaciones y Fideicomisos

Renta Variable

El mercado de valores ecuatoriano sigue siendo marginal en cuanto a renta variable. En 2019
las negociaciones de renta variable representaron apenas el 1% del volumen nacional, a
pesar de ello respecto al afio anterior, el mercado de renta variable crecié un 40%. Al 31
de diciembre 2019, 65 compafifas tenfan acciones inscritas en Bolsa.

indice Nacional de Acciones del Mercado Ecuatoriano (ECUINDEX)

El Indice Nacional de Acciones del Mercado Ecuatoriano (ECUINDEX), nos permite medir
el desenvolvimiento del mercado bursatil accionario a través de la variacion de los precios
de las principales empresas de este mercado (elegidas de acuerdo con la capitalizacidon
bursdtil, montos efectivos negociados y nimero de transacciones evaluadas cada 6 meses).

En el segundo semestre del 2019, las 22 empresas que formaron parte de la canasta global
del Ecuindex fueron:

e Banco Guayaquil

e Banco Pichincha

e Produbanco



Holding Tonicorp S.A.

Banco Bolivariano

Compafifa de Cervezas Nacionales
Holcim Ecuador VN 3
Superdeporte S.A.

Surpapelcorp S A

Ingenio San Carlos

La Campiia Forestal (Strongforest)
Homeforest El Refugio Forestal
Energy & Palma Energypalma S.A.
Superdeporte S.A.

Continental Tire Andina S.A.
Retratorec

La Sabana Forestal (Plainforest) S.A.
Cridesa

La Colina Forestal (Hillforest) S.A.
Natluk SA

Corporacién Favorita

Brikapital

En el 2019, el Ecuindex mostrd un comportamiento oscilante y alcanzé su valor maximo en
enero (1,414.99), mientras que el valor minimo marcd en julio con (1,302.80).

MESES ECUINDEX ECUINDEX ECUINDEX ECUINDEX
2016 2017 2018 2019
Enero [124,94 1079,86 256,62 414,99
Febrero 114,34 1081,81 256,56 141445
Marzo 104,31 122,06 268,08 401,51
Abril 126,66 180,30 262,45 363,40
Mayo 108541 129,14 323,07 136751
Junio 107193 154,29 332,18 1355,33
Julio 033,55 [ 154,25 325,15 1302,80
Agosto 1036,57 196,71 359,19 331,84
Septiembre 1031,43 120341 1402,03 132471
Octubre 035,84 247,06 387,09 330,61
Noviembre 1033,60 220,34 1395,09 377,72
Diciembre 033,64 206,08 404,62 1406,89

Capitalizacion bursatil

La Capitalizacion Bursdtil definida

como el valor que el mercado Capitalizacion Bursatil

asigna al patrimonio de la empresa, ~ em wm8 a2 wam

&0

segin el precio al que se cotizan ™" 1004, 53 il
sus acciones. Este valor se obtiene 4.
a partir de la multiplicacion del 2 . I l I
ndmero de acciones en circulacion 2 S

de una empresa por el precio de
mercado en un momento dado. En 2019 la capitalizacion bursatil fue de USD 8,168 millones.

Jma Mt



En el 2019, la capitalizacién bursatil finalizé con un decremento del 1% en comparacién al
afio anterior. Este decremento se debid, principalmente, a la reduccién del precio de
mercado de las acciones de Mutualista Pichincha, Holding Tonicorp y Compafifa de Cervezas
Nacionales.

Volumen negociado por afio (Valor efectivo y nimero de acciones)
En el 2018, el monto nacional
negociado fue de USD 675I
millones, y en el 2019 el monto
nacional negociado llegé a USD
94.84 millones, mostrando un
incremento del 40%.

VE - RENTA VARIABLE (millones USD)
El crecimiento en el afio 2019 se
debié  principalmente a las

negociaciones de las acciones:

Corporacién Favorita C.A, Banco de la Produccién S.A. PRODUBANCO, Banco Bolivariano
CA. y Banco Guayaquil S.A. que representaron un 66% de participacion sobre el total
negociado.

Pese a que las negociaciones de valores de renta variable crecieron en un 9% (406
operaciones mds que el 2018), este mercado durante el afio 2019 representd menos del
1% del total negociado, lo cual demuestra que es un mercado todavia en desarrollo.

Volumen negociado por emisor

Las acciones mds negociadas a nivel nacional en 2019, segin su valor efectivo, fueron de
Corporacién Favorita CA. con USD 24.32 millones (26%), Banco de la Produccidn S.A.
PRODUBANCO con USD [6.64 millones (18%), Banco Bolivariano C.A. con USD 15.11
millones (16%) y Banco Guayaquil S.A. con USD 6.39 millones (7%).

Numero de acciones y transacciones por emisor

En el 2019, el emisor con mayor ndmero de acciones negociadas a nivel nacional fue Banco
de la Produccién PRODUBANCO S.A. con un total de 23.88 millones de acciones. Después,
el emisor Banco Bolivariano C.A. negocid un total de 15.22 millones de acciones. En lo que
corresponde a ndmero de transacciones a nivel nacional, Corporacién Favorita presentd un
total de 2.299 negociaciones convirtiéndose en el emisor de valores de renta variable con
mayor ndmero de transacciones bursatiles en el afio 2019.

CONTIENTAL TRS 200 » & 1 TIl7a%| ‘* 1 320] | - __ 1
TOTAL 23.937.685 3470 | 32433726 451673543212 4922



Emisiones renta variable

En el 2019 se presentaron 2 LI e e .
o , EMISIONES RE! 'ARIABL

nuevas emisiones de renta variable: EMISIONES RENTA VARIABLE

e Fondo Colectivo de Inversidon

e Fondo Colectivo de Inversidn
Inmobiliaria NOBIS |
e Numero de Acciones: 10.000
e Valor Nominal: USD 5.000

FIBRA ECUOI *
e Numero de Acciones: |:
1.860 B

e Valor Nominal: USD :
1.000 i

|

Renta Fija

Volumen negociado por afio (Valor efectivo)

El monto negociado en renta fija a
nivel nacional durante el 2019
alcanzd los USD [1.702 millones,
lo que evidencia un crecimiento

Lo del 58% con respecto al uitimo
L L L aﬁo.
: - 2

SEMTA HLA meliones LAD

Como se muestra en la tabla a continuacién, los Certificados de Tesorerfa fueron los titulos
mds negociados con una participacion del 40% del mercado nacional, seguido por
Certificados de Inversién con un 19%, a continuacién, con los Certificados de Deposito con
un 13%, Papel Comercial con un 6% y Obligaciones Corporativas con una participacion 7%.

2009

VALOR EFECTIVO

2018

VALOR EFECTIVO

CERTIFICACOS DE T
CERTIFICACQOS DE INVERSION \
CERTIFICADOS CE DEPOSITO

tL COMERCIA

-

OBLIGACIONES CCRPORATIVAS
OTRCS
BONOS CEESTADO

NOTAS DE CR f.',',"li:‘.

COMERCIALES NEGOCIABLES |

———

P
LA’ B - 20 P =
204 350060 3% 5142167 g

!
L)

>
N

)

'
o
]

)

3
3

ef—

TOTAL | 6.514.605.881| 100% 7.474.781.148 | 100% | 11.796.778.802 | 100% |



Cabe resaltar el crecimiento de negociacidn de las Facturas Comerciales Negociables que
en el 2018 fue del 336% pasando de USD 62,38 millones USD 271,78 millones y a USD
377,57, es decir un crecimiento del 38,9%

Emisiones renta fija

En general, entre 2016 y 2019 el
ndmero de emisiones ha
aumentado  sustantivamente. El

ndmero de obligaciones emitidas =

se elevd de 29 a 69, demostrando

un  crecimiento  del  138%. "

Asimismo,  respecto a  Papel |

Comercial, entre el 2016 y el 2019

el nimero de emisiones pasd de s e =,

EMISIONES RENTA FLIA

33 a 28. Finalmente, el ndmero de
emisiones de titularizaciones se
mantuvo al igual que en el afio 2018, esto es |3 estructuraciones.

Montos emitidos y colocados

En el 2019, los montos emitidos en Obligaciones fueron USD 813 millones y el porcentaje
de colocacién fue del 75% (USD 608 millones); cabe resaltar que aln existen ofertas
publicas vigentes y disponibles. Es importante mencionar, que dicho crecimiento se dio
principalmente por la emisién de Bonos Verdes, cuyo valor de emision fue de USD 250
millones, de los cuales se colocaron ya USD 150 millones. EI 2019 evidencid un decremento
en los montos emitidos en Titularizaciones del 0.5% en relacion con el afio anterior, con un
total emitido de USD 237 millones, de los cuales se colocd el 93%.



Desempeno de MerchantValores

Durante el afio 2019, la compafifa experimentd por tres estados muy marcados en su
desempefio.

El primer trimestre presentd niveles de iliquidez crecientes debido a la baja transaccionalidad
en operaciones bursdtiles y a la ausencia de estructuracion de emisiones. En este escenario
en el mes de abril la gerencia decidid incursionar en el mercado de bonos del estado
provenientes del pago de incentivos jubilares a los maestros jubilados en 2016y 2017.

El segundo periodo estuvo marcado por la expectativa del inicio de las negociaciones, las
cuales empezarfan en junio, lo cual no ocurrid, esto provocd que la iliquidez de la compafia
se incremente.

El tercer periodo inicia a partir del mes de agosto, cuando empezaron las negociaciones de
estos titulos lo cual nos permitid revertir la tendencia y generar resultados positivos para la
compafia.

Con este impulso hasta finalizar diciembre se generaron ingresos por USD 703.13 1, de éstos
el 90% corresponden a comisiones bursdtiles.

En total durante todo el afio se negociaron 577 bonos de jubilacidn, un 37,4% mds de lo
presupuestado en abril, lo que nos ubicd como la segunda casa de valores a nivel nacional
en la negociacion de este tipo de titulos, con el 13% de participacion de mercado. La casa
de valores de mayor participacion alcanzé el 43% del mercado v la tercera el 9%.

En 2019 abrimos un total de 1678 cuentas, de las cuales al momento mantenemos abiertas
800 subcuentas. El valor nominal de estos bonos es de $53.100 en promedio y la comisién
que se cobrd por cada negociacion estuvo alrededor del 2% en promedio.

El 2020, se emitirdn nuevamente estos bonos por un monto aproximado de USD 290
millones, confiamos en que con la experiencia adquirida alcancemos una mayor
participacion de mercado en cuanto a numero de bonos, aunque por el lado del valor de
las comisiones se espera que se reduzca unitariamente, lo que nos obligard a incrementar
el numero de bonos.

Ademas de la negociacion de bonos, la actividad comercial se desarrolld también en la
busqueda de:

e Manejo de portafolios de cooperativas

e Nuevas emisiones, se lograron tres de facturas comerciales

e Emisiones con GADs

e Asesorfas corporativas

Asl, en estos ambitos se estd trabajando con los siguientes clientes potenciales:
e GAD La Libertad, Titularizacién de proyectos
e  GAD Sto. Domingo, Titularizacion de proyectos
e PETROECUADOR Titularizacién venta de combustibles a gasolineras



En cuanto a la actividad bursatil, la casa de valores negocié en renta fija mds de USD 58
millones, versus los USD 52 millones de 2018. Lo que nos ubicé en el puesto |7 de 29
casas de valores (15 en 2018).

En total las casas de valores negociaron USD 6.884 millones en 2019, 56% mds que en
2018.

En renta variable, el monto negociado por la casa de valores ascendié a USD |,4 millones
mientras que en 2018 éste fue de USD 2 millones. Esto nos permitié alcanzar el puesto 12
negociacion de acciones (9 en 2018).

La negociacion de acciones crecié entre 2018 y 2019, fue de aproximadamente USD 92
millones, versus los USD 22 millones de 2018.

Los ingresos por comisiones de operaciones bursdtiles en la BVQ fueron de
aproximadamente USD 416 mil, versus los USD 160 mil de 2018. La ubicacién en el ranquin
fue el puesto 9 mientras que en 2018 fue el 12,

Cabe destacar que el mercado generd en 2019, USD 7,26 millones en comisiones, mientras
que en 2018 las comisiones para las casas fue de USD 4,8 millones.

Estado de Situacion Financiera 2019 vs. 2018

A continuacién, se presenta la composicion del estado de situacion financiera al 31 de
diciembre de 2019 comparado con el afio 2018:

31/12/19 % Variacién % 31/12/18 %
Activos corrientes 262.609 24% 147.705 [29% [ 14904 1 4%
Activos no corrientes 282482 26% |5 0% 282467 36%
Pasivo corrientes 120.860 1% [01.525 525% 19.335 2%
Pasivo no corrientes 9.685 1% -1.521 -14% [1.206 1%
Patrimonio 414.545 38% 47715 3% 366.830 46%
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Activos corrientes

Los activos corrientes representan el 24% y el 14% para el 2019 y 2018 respectivamente ,
esta incremento se genera principalmente por el efectivo en caja y bancos, debido al
aumento de las comisiones generadas por la venta de bonos del estado para los jubilados
(auge que de dio desde el mes de agosto del 2019), adicionalmente un rubro importante
es el saldo que mantienen por cobrar con su compafifa relacionada por US$68, 189, mismo
que incremento aproximadamente US$30,000 en comparacién con el afo 2018,
adicionalmente al 31 de diciembre del 2019 las cuentas por cobrar comerciales han




disminuido en un 67% generado por la recuperacidn de la cartera manteniendo un saldo
por cobrar que corresponde a los servicios de intermediacion financiera con Ginsberg

Ecuador S.A. por US$4,064, valor que se estima serd recuperado en el transcurso del afio
2020.

Activos no corrientes

Como podemos apreciar en el afio 2019, los activos no corrientes representan el 26% del
total del balance, conformado principalmente por las inversiones en acciones y los muebles
y equipos que mantiene la Compafifa, a diferencia del afio 2018 los activos no corrientes
han disminuido en un 10%, debido principalmente al registro del ajuste por reconocimiento
del VPP de la inversién que mantiene la Compafifa en la Bolsa de Valores de Quito y el
registro normal de la depreciacion de los activos fijos.

Pasivos

Respecto a los pasivos estos han presentado variaciones significativas en comparacién con
el afio 2018, debido a que muestran un incremento generado por el impuesto a la renta
por pagar del afio 2019, la participacién trabajadores, rubros que a diferencia del afio 2018
no se contemplaban por la situacién econdmica que atravesaba la Compafifa.

Patrimonio
Como se puede apreciar el patrimonio crecidé en un |3% respecto al afio 2018, incremento
generado principalmente por la utilidad generado en el afio 2019.

Estado de Resultados
A continuacion, se presenta la composicién del estado de resultados al 31 de diciembre de
2019 comparado con el afio 2018:

31/12/19 Variacién % 31/12/18
Ingresos - ventas de servicios 703.131 504.777 254% 198.354
Costo de los servicios 185715 70012 61% 115703
Gastos de administracion y ventas 448.083 351.104 362% 96.979
Participacién trabajadores 10413 5.466 | 10% 4.947
Depreciacién 20.445 14.993 275% 5452
Gastos bancarios y otros 7452 5015 206% 2437
Otros ingresos 27983 -26422 -49% 54.405
Impuesto a la renta 13710 10958 398% 2.752
Utilidad del afio 45.294 20.805 85% 24.489

Estado de resultados 2019 vs 2018
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Como se puede apreciar en el grdfico, los ingresos han aumento considerablemente
respecto del afio 2018, generados principalmente por las comisiones recibidas por la venta
de los bonos del estado de los jubilados (Ministerio de Educacién). Concomitante con esto



fue necesario viajar a nivel nacional para captar a los clientes a través de charlas para
aperturar sus cuentas y posteriormente negociar los bonos, por lo cual se observa un
incremento considerable de los gastos de administracion y ventas, dentro de los que
sobresalen los gastos de viaje, las comisiones pagadas los empleados, los sueldos y salarios,
honorarios profesionales, publicidad entre otros. Como se puede apreciar en el grdfico
podemos concluir que los ingresos incrementaron gracias a la creciente demanda de los
servicios de intermediacion bursatil.

En resumen, en 2019 funciond la estrategia de incursionar en este mercado, lo cual nos ha

generado una curva de aprendizaje que podrd ser explotada en posteriores emisiones, las
que empezaran en 2020.

Aprovecho la oportunidad para brindar un reconocimiento a cada uno de los miembros del

equipo de trabajo, por su compromiso, durante las épocas dificiles, asi como por su
dedicacién cuando se requirié redoblar esfuerzos.

Quito D.M,, 26 de junio de 2020

Atentgmente,

Shington Toaza Meza
PRESIDENTE EJECUTIVO



