INFORME DE ACTIVIDADES DE LA GERENCIA A LA JUNTA GENERAL DE
CACCIONISTAS DE MOREAND BORJA CASA DE VALORES C.A AL M BE
DICIEMBRE DE 2014,

ENTORNO

La economis ecuntonann. en ¢l afio terminado 2014, se ha dudo un erecimiento modersdo
soportada por el precio del petrdlon, gue ha permitide que ¢l gobieme manenga un gasto
piibdico imponante. El endeudamiento con la China ha permitido cubrir las necesidades de
fnanciimento del pals.

1 mflacion se ha mantenido en un digito, pero ha suftido an incremenio pasando del 2. 7%
etvel 2013 al 316 en el 2014 La deuda cxterna s¢ ha incrementado al igual que la interma
por L ermision de bisros del estadeo,

11 mivel de disocupacion ha aleanzado £71% a0 junio v el salurio Risico pam el 2015 sc ha
fijzdo en $ 354 aleanvando un crecimiento mavor que e de inflacion

SITUACION DEL MERCADO

Plurante el dltime afo los montes negociados en lis balsas de valores del pas se han
incrementade principelmente por la negociacion que hace ol esindo en centificados de
lesoreria y res operaciones puntuales én scciones: la oferta pablica de adguisicion de las
agcinnes de Lafirge Cementos 54 v fas tomus de control de Holding Tomeorp 8 A ¥
Produbanco. Lo tendencin es o pegociarse las dos tercerus pirtes on la bolsa de Guayaguil
v [ una tercers parte en la bolsa de Quito se mantiene también en esie ofi.

A ] guie en toda Lo region. las pepociaciones derenta o supera considerablemente i
las de renta vatiable en volumen. lgualmente ef volumen de valores emitidos por el sector
publico swon los principales vn su negociaciin en bolsa

LA COMPARIA

kel ejercicio 2014 deben diferenciarse claremente dos perlodos. E) primero va desde of |
du Fners hasta el M) de Abril - En este coutrimestee la compafifa se manuvo operand én
bolsa o pesar de las limitachomes aperativas que repredentaron o disminucion del personal
povdado of aflo anterior asi como todas |as restncciones cconomicas acordadas.  Si e
attalizn ste peripdo por separmdo 1a compaiiia al 30 de abril terming con um pérdida de §
162244,



11 23 de Abeil del 2004 mediante und jumta ‘extrwordinario de aocionistss se toma lu
decision de dejar de operar en bols despedir 8l operador, ¥ empesar un process die
displucion voluntania Je I compaiia.

L sdministeseion de lo compafiia progede con ¢ despido del operudor de valores. de
uctuerdo a bo resuclto y por tunto ls compadia se queda impedida de obtener sus ingresos
por comisiones de las operaciones bumitiles, que era la fuente prmoipal de generacion de
fondos

En ¢l mes de maye se bacen fos acercameenios pars la contratacion de un abogado para
low travmites legales de la disolucion anticipads,  Se procede a contactar con la firma
Asesores |egales representad por la abogneds Ana Navis guiencs peesontin su propuesta.
pere por iniciativa de kos socios v en vifiud de que surge la posibilidad de imentar la venty
de o empresa, que em fo mis convenienie para log socios no se procede a coniratar a los
whisgidos v s trabjs en uno propuesta de venta de lo empresa como negocio en marcha

En ¢l mes de junio se do ¢l penoso deceso de nuestra madre que tamblén era fa decionista
mayoritane de ln compadin. a lo que rindo un profundo sentimiento de pesar. Luegoe de
Intentar subreponernuos o este lamentable hecho se continta preparando la informagion v i
presemacion pam Lo posible ventn de Lo émpresa. Se realive Lo presentucion a lo empresa
Renarzo Holding  Lastimosamente no s¢ pudo continuar ¢on las segociaciones ni llegar a
nimgun acuerdo.

In ¢l mes de septiembre s¢ retoma ¢l 1ema de la disolucion. anticipada v se hace uria
comsults por parte de uno de lus sovios a la empresa. Tobar & Bustamante para que nos den
sus servicios. My emrevisié con el Sr, Alvaro Sevilla par informarle sobre Iy sjtuacion
de 1o compaiiin. Como consecuencia el estudio al gue representa hace una propuesty par
proceder g lirmar por parte de wdos los socios un contrito de comision para la venta de la
entpresi. ya que nes informan que cllos tenen varios posibles cliemtes interesados ¢n
comprat s compufis como empreso en marchu.

se procede a fimmar dicho contato por parte de todos los socios. Al 1émmino del plazo del
mivsmi, ¢l resuliado fire que la firma no pudo conseguir ningdn imteresado en la compra de
b Enipres

Amte ln no posibilidad de negociacion, en el mes de noviembre se e plantes ol nosmo
cstudio juridico Gue nos presente una propucsta para la liguidacion: de la empresa, pero
debido o los cambios en la ley de mercado de valores ¥ principalmente ante la falta de la
expedicion de In regulacion secundaria, ellos se abstienen de presentar dicha propuesta.

Nugvamente s retoma el wma de la contraacion de un abopado pars ¢l proceso begal de
disoluewin anticipada de lo empresa,  Surpe tambicn la idea de o por una disminucion de
capital de la mismi, ¥ me contacte con dos abogados. el Dr, Juan Ispee Lovaw y la Firma
Irigoven Law Firm. pero por la proximidad del fin de afio Jos dos presentan sus propoestas
¢n ¢ mes de enero del 2015

Fsie es sofiores acciomstay lu eronologin de los hechos ¢ intentas por vender |n empresa
que por chusas comi: I expediciin de ue nueva legislacion paza lns casas. de valores,
mcertidumbee de la legislaciin secundaria. la baja de los niveles del negocio en general, v
¢l capital pugado de la empresa. hasta cieno punto alto para el upo de negovio hao gue
trcanen todos los intentos de venta

Uomn consecuencia de fa decision de defar de operar en ¢l mercado hursitil, despidiendo al
vperador de valores Jos ingresos de la compaliia se redujeron drdsticamente. a lo que hay



gue considerar pastos importantes extmondinanos como son la lguidecion por dispido
intempestivo del operador, v los demads pustos fijos. gque ¢l resultado af fnal del periodo
luera de perdida por un ol $ 30,703 ¢ lo consecuente reduccion del patrimomo por este
valor de |n empresa

= Operaciones de Bolsa

Duranie ¢l aflo 2014, Morcano Borja Casa de Valores CA realisd operaciones de
intermediacion en la Bolsa de Valores de Quito desde el primero de encro hasta el 30 de
Abril unicamente. En este cusinmesire se transa por un monto clectivo glohal de 1S5
43215356 el monto efeetivo global negociado, el valor de LSS 449.587 corresponde a
ot efiective en transacciones de et variable, que equivile a us 1040 % del monio
elective global negociado v el valor de LSS 1871 748 corresponde a monto efectivo en
tansiwciones de renta fijn gue equivile o un 89.60% del monto dlective global
nepioiado,

Moreano Boda Casa de Valores C A participo en 54 de las ruedas Tlevadas o cubo por ly
Morlsa de Valores. en los cuales realizd 121 transscciones.

El monto sl de comissoncs. ganadas por intermediacion en la Bolsa de Valores asciende
a USS BR8] del cual, ¢l 658%% comesponde a comisiones gencradas por las eperaciones
on renta variable.

El resto del ejercicio econdmico. es decir desde of | de mayo hasta ¢l 31 de diciembre o
compaiin no opero en bolsa los los rerones anotadas anteriormente.

CONCLUSIONES ¥ RECOMENDACIONES

Lt empress operd Gnicamente gl primes cuatrimestre del afio. Como consecuencio. so dejd
de pencrar ingresos v oesto se tradujo en un resullado negntive. 1 proceso de intento de
negocisciion de la empresa también genend gastos fijos para poder mantener la compardily
como empresa en marcha y tratar de conseguir algin interesusdo vn L misma.

Como recomendaciones una ver gque no foe factible ¢! poder aegociaria como una empresa
en marcha e, sena como s¢ ha acordado por parte de los socios, el proceder con una
neduccion de capital de I misma, o los minimeos niveles, bo que permitinia & los. socios
recuperar paralmente su panticipacion.  Una ver concluido este trimite. entonces Jos
socdns fendein gae decidir ¢f futro de o compabis que serin b disalucion voluntana de |
ML

Finalmente sdjuntamos los estados Gnancieros, esndos de restltados, evelucion deél
patrimonio v flujo de efectivo al 31 de diccembre de 2014

Quito DML abnil del 2014,
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