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Informe de la Administracion referente al
Ejercicio Economico 2018

Entorno Econdmico

El Fondo Monetario Internacional, proyecta un crecimiento mundial de 3,7% para 2018~
19; que la relacion en el mes de abril refleja una reduccidn de 0,2 puntos porcentuales
para ambos afios. Esto se debid a ciertos factores que reprimieron la actividad a
comienzos de 2018 en algunas de las principales economias avanzadas, entre estos
factores se hallan los efectos negativos de las medidas comerdiales aplicadas ©
aprobadas entre abril y mediados de septiembre, asi como perspectivas menos
favarables para algunas economias de mercados emergentes y en desarrollo debido a
factores especificos de cada pais, condicones financieras mds restrictivas, tensiones
geopoliticas y mayores costos de importacidn de petrdleo.

Los riesgos para el prondstico de orecimiento mundial estan sesgados a la baja en un
contexto de recrudecimiento de la incertidumbre en torno a las politicas. Varios de los
rlesgos a la baja tienen que ver con las crecientes barreras comerciales y 1a reversion de
los flujos de capital hadia las economias de mercados emergentes con fundamentos mas

déblles y mayor riesgo politico, son ahora mas pronunciados o se han materializado en
parte.

En un momento de crecimiento por encima del potencial en muchas economias, los
gobiernos deberian procurar reformas gue incrementen el ingreso a mediano plaro en
beneficio de sus paises.
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En este contexto, la recuperacidn econdmica en América Latina y el Caribe estd
perdiendo impetu, y se proyectd para el 2018 que la actividad creceria en general al
mismao ritmo que en 2017 (1,3%).

Las proyecciones de crecimiento para ALC se han revisado a la baja, y se prevé que la
actividad se expanda 1,2% en 2018 y 2,2 % en 2019, En tanto gue en el largo plazo se
espera el creamiento se sitie en 2,8%.

La recuperacitn se desacelerd acentuadamente en varlas de las principales economias
de la regién, e incluso se ha detenido en el caso de Argentina, debido a que el efecto de
los vientos externos en contra se ha visto amplificado por caracteristicas especificas de
los paises.

La economia de Ecuador experimentd una recuperacidn mas rapida de lo previsto en
2017, con un crecimiento estimado en 2,7%. La reactivacidn estuvo respaldada por la
recuperacidn parcial de los predos del petrdleo y por la ampliacion del acceso a los
mercados finanderos internacionales. El nuevo gobierno se estd esforzando por sumar
al sector privado a la lucha contra la corrupcién, lo cual podria beneficar a la economia
a mas largo plazo. Sin embargo, a corto plazo, la economia sigue siendo vulnerable a
shocks externos, situacidn que requiere recortar el déficit fiscal y recuperar la
competitividad a través de reformas estructurales.

Sin embargo, la persistente tendencia a la baja del precio del petrdleo en los dltimos
afios ha mermado considerablemente [a disponibilidad de fondos para mantener este
esquema econdmico, lo que obligd al goblerno a acudir a un mayor financamiento local
¥y externo, incrementando notablemente el nivel de endeudamiento. Actualmente
varios analistas econdmicos, afines y no al goblerno consideran imprescindible un
cambio en el perfil de vencimientos de dicha deuda para dar un alivio al presupuesto
estatal.

Por otro lado, Ias grandes obras de infraestructura construldas en el anterior gobierno
se encuentran, en su mayoria, ya en una fase de explotacién, entre otras, centrales
hidroeléctricas, carreteras, puertos y aeropuertos, los que deben impulsar la actividad
econdmica del pais.

La consolidacion fiscal y el acceso mis limitado a los mercados de capital internacionales
son dos importantes vientos en contra. Las prioridades basicas para las politicas
consisten en abordar los desequilibrios fiscales y las debllidades en materia de
competitividad. Es necesarlo afianzar la posicidn externa, entre otras formas
constituyendo adecuadas colchones de reservas y ejecutando reformas por el lado de la
oferta para mejorar la competitividad.
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Latras Bansuales
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En el afo 2016 el volumen negociado en |as bolsas de valores del pais llego a un maximo

histdrico de 58.336 millones, valor que disminuyd 20,63% al 2017, no obstante,
incrementd en 10% al 2018 siendo en este afio el valor negocdiado de 57.284 millones.
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2018 7.284.679 10,10% 109,454 6,66%

El volumen negociado con relacidn al PIB en el 2017 fue de 6.34% vy en e 2018
representd el 6,66% reflejandose una mayor representacidn sobre el PIB.
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En cuanto a los emisores inscritos en el mercado, han disminuldo desde afios anteriores
y s50n 363 de los cuales B2 son Fideicomisos y Titularizaciones, mientras que los otros
281 estsin conformados por PYMES (149), Grandes (102) y sector financero (30). Dichos
emisores pertenecen prindpalmente a los sectores: comerdal, industrial, senvidos,
AGPM (agricola, ganadero, pesquero y maderera) y financiero.

Mutialivtas y o
Cooperativas  EMISOTES PO or Econdmico
I L
Agricala, I-Inanl:llrn- immobilana
ganidar, I'%
puquam-p "'“"“
’ Camercial
Fadebtormtod § TAUlM LR s h [R5 T
Valores Emitidos
2 500, Ofsk 100
2,000, 000,000

1. 500 0 000

1 0000, GO0
o

010 MIl XA MY Jod Uiy 0l JoiT 201N

BOBMIGACKONES @ PAPEL COMERCIAL * @ TITULAREEACKINES

Emisiones realizadas

100
-3
[
=y

L]

Mes  IMOI0 11 MR} i3 034 2SI 2T A8
ENUSIHINES REALLIADAS

®ORLIGACIONES = PAPELCOMERCIAL = TITULARIZACIONES

www' . metrovalores com e A



ﬁ MeETROVALORES

CAMA DE VALORES S.A.
Renta Fija

En el 2018 los montos negociados en renta fija aumentaron en 9,82%, pasando de
$6.574,38 millones en 2017 a $7.220,20 millones en el 2018.

Los titulos mas negociados fueron: Certificados de Tesoreria (28%), Certificados de
Depdsito (22%), Certificados de Inversion (16%), Papel Comercial (9%) y Obligaciones
Corporativas (7%).

El mercado de renta fija reflefd un buen desenvolvimiento durante el 2018, el monto de
obligaciones emitidas fue de 5453 millones y el B0% fue colocado. El monto emitido de
titularizaciones fue de 5232 millones y lo colocado fue el 93%. El monto emitido de papel
comerdial fue de 5415 millones y lo colocado fue el 69%. En términos generales las
colocaciones representaron el 78% de lo emitido, un porcentaje significativo para el
mercado.

Renta Variable

La capitalizacion bursdtil hasta noviembre del 2018 fue de 58.076 millones, valor que
reflefa un incremento del 17,22% respecto al afio anterior cuando la capitalizacion
bursatil fue de 5 6.890 millones,

El volumen de valores de renta variable negociados a noviembre en el 2018 aumento un
49,13% respecto al valor negodado a noviembre del 2017. A nivel nacional se
negociaron 5 64,67 millones, mientras que en 2017 se negocid 5 43,37 miliones.

Nuestro Negocio:

Corretaje de Valores

Metrovalores, se ubicd en la posicidn No.6 por volumen efectivo negodado y ndmero
de transacciones realizadas a nivel nacional y No.7 por monto de comisiones generados
en operaciones bursdtiles categorizandose dentro de las mayores y mas activas casas de
valores del Ecuador. Metrovalores ha escalado en los Gitimos afios dentro del ranking
nacional con un oecimiento de! 64% al pasar de $299 millones de ddlares de valor
efectivo negociado en 2017, a 5483 en el 2018. La participacitn de Metrovalores dentro
del mercado represento el 4. 85%.

Durante el afio 2018 existid un perfecto equilibrio entre las transacclones realizadas a
través de la Bolsa de Valores de Quito y |a Bolsa de Valores de Guayaquil. El volumen
negociado se alcanzd mediante 2687 operaciones frente a las 2298 del afio 2017, lo que
arroja una transaccidn promedio de cerca de 5179.961, Durante el 2017 las comisiones
generadas por transacciones de personas naturales representaron el 73% de las
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comisiones totales, mientras que en el 2018 representd el 49%, equilibrdndose asi en el
2018 la participacidn entre personas naturales y empresas.

METROVALORES
ARO BVQ BVG Total
2014 148.438. 793,77 166.033.026,00 31447383377
2015 | 13712957512 12474629055  261877.880,67
2016 7637747367 193.253.18805 269.630.661.72
2017 | 11855088119 180.763.61048 299.314.49167
2018 | 241077255,22| 24248020343 48355746265

Al alcanzar este nivel de transacciones nos hemos pasicionado como la sexta casa de
valores a nivel nacional por volumen negociado, solo detras casas de valores que tienen
cercana relacion con el sistema financiero.

MERCADD NACIOMAL
o # Casas Metrovaloras
TOTAL de Promedio
Valores /Promedio
2014 7.544.138.225 39 193.439.442 1,63
2015 5.046.923.012 36 140.192.306 187
2016 8.336.459.1588 35 238.184.B34 1,13
2017 6614605880 33 200.442 602 1,49
2018 | 10.043.288.156 4 295.390.828 1,64

En el cuadro anterior se demuestra que desde el afio 2014 el desempefio de
METROVALORES es superior a la media del mercado, siendo el afio 2018 inclusive un
64% mejor gue ka media.

Finanzas Corporativas

En el 2012 se reinicid las asesorias en estructuracion de valores, momento desde el cual
s& han estructurado procesos por un monto que supera los USD.155 millones. El mejor
afo fue el 2013 en el cual se estructurd ia Primera Titularizacién de Cartera Productiva
de la CFN por USD.50 millones. En la actualidad se mantiene todo &l empefio de impulsar
a las empresas a financiarse a través del mercado de valores y como consecuencia de
agquello desde el 2015 se han consolidado las actividades de estructuracion finandiera,
legal y colocacién de todos los procesos realizados. En el 2018 se realizaron dos
estructuraciones de papel comercial y cuatro de Facturas Comerciales gue asclenden a
un total de USD.24 millones que representa el 15,6% de las emisiones que se han
realizado desde el afio 2012,

www metrovalores.com. e ]
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METROVALORES 5.A.: EMISIONES DE VALORES

hanto ‘ol ol i
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Emitido J012

2016 _PI|_u1 Comercial COMTINENTAL TIRE 1!,9‘!‘]

2017 Obligaciones ESEICO $ 4_uuu.unu|

2017 Facturas Comerciales Negociables WATER PROJECTS 35 109,148 2,6%
(2018 Papel Comercial ESEICO S5 4.000000 |

2018 Papel Comercial CONTINENTALTIRE 5 20.000.000 |

2018 Facturas Comerciales Negociables PECKSAMBIENTE 5 .
{2018 Facturas Comerciales Negociables COMREIVIC 5 -
2018 Facturas Comerciales Negociables  INDUTRIAS ALES 5 .
2018 Facturas Comerciales Negociables VIENNATONE s 254.846 15,6%

Con el fin de promover el mercado de valores, se busca participar en mas procesos de
estructuracién, Se inicia el aflo con procesos de LEMPRESA, ANDANDO TOURS y de
PFGroup.

Administracion:
Utilidad Operacional:

A continuacion, se detalfa los ingresos operacionales de METROVALORES desde ¢ afio
2016, y se apreda que en el afo 2017 las comisiones por negociacion de Bonos del
Minlsterio de Finanzas fueron las que determinaron los resultados de |a Empresa;
reprasentaron el 70 de las comisiones de corretaje ¥ el 67% de los Ingresos
operacionales.

El afio 2018, con |a negocacidn de Titulos del BCE, se inicid con excelentes resultados
que permitieron la operatividad del afio; sin embargo, no existid Ia misma presencia de
Bonos del Ministerio de Finanzas que el afio anterior, las comisiones generadas por
dicho producto llegaron a representar Unicamente el 35% de |as comisiones de corretaje
y el 32% de los ingresos operacionales.

Dentro de los ingresos operaclonales se pudo apreciar gue los porcentajes de
particlpacién del afio 2018 por colocaciones, N/C del 5RI y corretaje en general
represéntaron un mayor porcentaje de los ingresos operacionales respecto al aflo 2017.

Complementariamente, se puntualiza los egresos operacionales del 2018, en los que
pese a mantener refativamente la misma proporcion que el 2017, no permitieron que

www metrovalores, com, e g
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METROVALORES refleje una utilidad operacional. 5e debe considerar que los gastos
administrativos del aflo 2018 se vieron incrementados con las nuevas oficinas.
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Utilidad No Operacional:

Por otro lado, a continuacion, se detalla los ingresos no operacionales desde el afto 2016
al 2018, y resalta el impacto de los dividendos del afio 2018, mismos que representaron
el 76% de los Ingresos no operacionales; ademds permitid que los ingresos no
operacionales representen el 7,7% del total de ingresos.

Los valores reflejados por |a valoracidn del portafolio favorecen los resultados finales,
junto con los ingresos no operacionales permitieron un derre positivo del 2018 tal como
s& muestra a continuadon:

B SCHRIPCION

UTTLIDAD VALDRACTON
UTILIEWALD ANTES Bf1

Conclusiones

Metrovalores ha logrado mantener su operatividad con la gestion de 10 colaboradores
en relacidon de dependencia vy 9 operadores y promotores comerclales; personal con el
gue sé debe buscar maximizar la rentabilidad de la empresa, brindando el mejor servicio,
y acatando las disposiciones legales existentes en el giro de negocio.
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Al analizar los resultados del 2018, y visualizar que la utilidad operativa no cubre los
costos operativos se puede concluir gue no se cumplieron los objetivos financieros
durante el 2018; sin embargo, &s una gestién fructifera el haber ascendido dentro del
ranking de casas de valores lo que permite proyectar crecdimiento en &l mercado
institucional.

En la rama de estructuracidn de valores, los resultados del 2018 son alentadores y
definen un referente de crecimiento para el proximo afio.

Respecto a la administracién de portafolios, un ingreso que en los Gltimos afios no ha
representado mds del 1% de los ingresos operacionales, es un producto que debe ser
promocionado con el fin de incrementar su representacidn,

Durante el 2018 la Junta de Accionistas resolvid lo pertinente relacionado 2 los temas
societarios de la empresa, aprobacion de informes y designacion de comisario y demas;
y aprobd un aumento de capital que permite a la Casa de Valores cumplir con los
requisitos de ley para ser reconocida como Banca de Inversion, lo que permite una
mayor y mejor proyeccion para el 2019,

Para el 2019 es Importante establecer metas reales que permitan incrementar la
participacidn del mercado de capitales, las comisiones y como consecuencia mejorar |a
posicidn de METROVALORES en &l mercado. Para el correcto seguimiento, se establece
USD.50.000, como meta de comisiones mensuales, pardmetro que debe minimizar el
nimero de transacciones, equilibrar las negociaciones entre la Bolsa de Valores de
Guayaquil y de Quito, asi como la accidn de los operadores internos en relacion con los
EXTErmos.

Atentamente,

% / LA i
Ulises Alvear C.
Presidente Ejecutivo
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