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Entorno Económico 

El Fondo Monetario Internacional, proyecta un crecimiento mundial de 3,7% para 2018- 
19; que la relación en el mes de abril refleja una reducción de 0,2 puntos porcentuales 
para ambos años. Esto se debió a ciertos factores que reprimieron la actividad a 
comienzos de 2018 en algunas de las principales economías avanzadas, entre estos 
factores se hallan los efectos negativos de las medidas comerciales aplicadas o 
aprobadas entre abril y mediados de septiembre, así como perspectivas menos 
favorables para algunas economías de mercados emergentes y en desarrollo debido a 
factores específicos de cada país, condiciones financieras más restrictivas, tensiones. 
Beopolíticas y mayores costos de importación de petróleo. 

  

Los riesgos para el pronóstico de crecimiento mundial están sesgados ala baja en un 
contexto de recrudecimiento de la incertidumbre en torno a las políticas. Varios de los 
riesgos ala baja tienen que ver con las crecientes barreras comerciales yla reversión de 
los flujos de capital hacia las economías de mercados emergentes con fundamentos más 
débiles y mayor riesgo político, son ahora más pronunciados o se han materializado en 
parte. 

En un momento de crecimiento por encima del potencial en muchas economías, los. 
obiemos deberían procurar reformas que incrementen el ingreso a mediano plazo en 
beneficio de sus países. 
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En este contexto, la recuperación económica en América Latina y el Caribe está 
perdiendo ímpetu, y se proyectó para el 2018 que la actividad crecería en general al 
mismo 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 que en el largo plazo se 

espera el crecimiento se sitúe en 2,8%. 

La recuperación se desaceleró acentuadamente en varias de las principales economías. 
de la región, 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 características específicas de 
los países. 

La economía de Ecuador experimentó una recuperación más rápida de lo previsto en 
2017, con un crecimiento estimado en 2,7%. La reactivación estuvo respaldada por la 

recuperación parcial de los precios del petróleo y por la ampliación del acceso a los 
mercados financieros internacionales. El nuevo gobierno se está esforzando por sumar. 
al sector privado a la lucha contra la corrupción, lo cual podría beneficiar a la economía 
a más largo plazo. Sin embargo, a corto plazo, la economía sigue siendo vulnerable a 
shocks externos, situación que requiere recortar el déficit fiscal y recuperar la 
competitividad a través de reformas estructurales. 

Sin embargo, la persistente tendencia a la baja del preco del petróleo en los últimos 
años ha mermado considerablemente la disponibilidad de fondos para mantener este. 
esquema económico, lo que obligó al gobierno a acudir a un mayor financramiento local 
y externo, incrementando notablemente el nivel de endeudamiento. Actualmente 
varios analistas económicos, afines y no al gobiemo consideran imprescindible un 
cambio en el perfil de vencimientos de dicha deuda para dar un alivio al presupuesto 
estatal. 

Por otro lado, las grandes obras de Infraestructura construidas en el anterior gobierno 
se encuentran, en su mayoría, ya en una fase de explotación, entre otras, centrales 
hidroeléctricas, carreteras, puertos y aeropuertos, los que deben impulsar la actividad 
económica del país. 

La consolidación fiscal y el acceso más limitado a los mercados de capital internacionales 
son dos importantes Vientos en contra. Las prioridades básicas para las políticas 
consisten en abordar los desequilibrios fiscales y las debilidades en materia de 
competitividad. Es necesario afianzar la posición externa, entre otras formas 
constituyendo adecuados colchones de reservas y ejecutando reformas por el lado de la 
oferta para mejorar la competitividad. 
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Citas Mensuales 

  

Fuente Carta Económica CORDES, No1 Año 25 Enero 2019 

ras Anuales 

  

Fuente Carta Económica CORDES, No1 Año 25 Enero 2019 

En el año 2016 el volumen negociado en las bolsas de valores del país lego a un máximo 
histórico de $8.336 millones, valor que disminuyó 20,63% al 2017, no obstante, 
incrementó en 10% al 2018 siendo en este año el valor negociado de $7.28 millones. 
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El volumen negociado con relación al PIB en el 2017 fue de 6.34% y en el 2018 
representó el 6,66% refiejándose una mayor representación sobre el PIB. 
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En cuanto alos emisores inscritos en el mercado, han disminuido desde años anteriores 
y son 363 de los cuales 82 son Fideicomisos y Titularizaciones, mientras que los otros 
281 están conformados por PYMES (149), Grandes (102) y sector financiero (30). Dichos 
emsores pertenecen principalmente a los sectores: comercial, industrial, servicios, 
'AGPM (agrícola, ganadero, pesquero y maderero) y financiero. 
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Renta Fija 

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

Los títulos más negociados fueron: Certificados de Tesorería (28%), Certificados de 
Depósito (22%), Certificados de Inversión (16%), Papel Comercial (9%) y Obligaciones 
Corporativas (7%). 

El mercado de renta fl reflejó un buen desenvolvimiento durante el 2018, el monto de 
obligaciones emitidas fue de $453 millones y el 80% fue colocado. El monto emitido de 
úitularizaciones fue de $232 millones ylo colocado fue el 93%, El monto emitido de papel 
comercial fue de $415 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 capitalización bursátil hasta noviembre del 2018 fue de $8.076 millones, valor que 
refleja un incremento del 17,22% respecto al año anterior cuando la capitalización 
bursátil fue de $ 6.890 millones 

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

Nuestro Negocio: 

Corretaje de Valores 
Metrovalores, se ubicó en la posición No.5 por volumen efectivo negociado y número 
de transacciones realizadas a nivel nacional y No.7 por monto de comisiones generados 
en operaciones bursátiles categorizándose dentro de las mayores y más activas casas de 
valores del Ecuador. Metrovalores ha escalado en los últimos años dentro del ranking. 
nacional con un crecimiento del 64% al pasar de $299 millones de dólares de valor 
efectivo negociado en 2017, a $483 en el 2018. La participación de Metrovalores dentro. 
del mercado representó el 4.85%. 

Durante el año 2018 existió un perfecto equilibrio entre las transacciones realizadas a 
través de la Bolsa de Valores de Quito y la Bolsa de Valores de Guayaquil El volumen 
negociado se alcanzó mediante 2687 operaciones frente a las 2298 del año 2017, lo que 
arroja una transacción promedio de cerca de $179.961. 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 representó el 49%, equilibrándose así en el 
2018 la participación entre personas naturales y empresas. 
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Al alcanzar este nivel de transacciones nos hemos posicionado como la sexta casa de 
valores a nivel nacional por volumen negociado, solo detrás casas de valores que tienen 
¡cercana relación con el sistema financiero. 

  

  

  

    
      
    
    

MERCADO NACIONAL 
ps TH Casas Metrovalores. 

TOTAL de | Promedio Úilns: Promedio 
2018 | 7544158225] 39 | 199439442 163 
2015 | 5.046923.012| 36 | 14092308 187 
2016 | 5.336469.188] 35 | 239.184.834 143 
2017 | 6614605880/ 33 | 200.442.602 149 
2018 | 10.043.288.156| 24 | 295390828 1,54     

En el cuadro anterior se demuestra que desde el año 2014 el desempeño de 
METROVALORES es superior a la media del mercado, siendo el año 2018 inclusive un 
154% mejor que la media. 

Finanzas Corporativas 

En el 2012 se reinició las asesorías en estructuración de valores, momento desde el cual 
se han estructurado procesos por un monto que supera los USD.155 millones. El mejor 
año fue el 2013 en el cual se estructuró la Primera Titularización de Cartera Productiva 
dela CFN por USD.S0 millones. En la actualidad se mantiene todo el empeño de impulsar 

a las empresas a financiarse a través del mercado de valores y como consecuencia de 
aquello desde el 2015 se han consolidado las actividades de estructuración financiera, 
legal y colocación de todos los procesos realizados. En el 2018 se realizaron dos 
estructuraciones de papel comercial y cuatro de Facturas Comerciales que ascienden a 
un total de USD.24 millones que representa el 15,6% de las emisiones que se han 
realizado desde el año 2012. 
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CONTINENTAL TIRE_$_20.000.000| 
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2017 Facturas Comerciales Negociables WATER PROJECTS $ 109.148 20% 
2018. Papel Comercial EStICO. $ 4.000.000 
2018. Papel Comercial CONTINENTAL TIRE $ 20. 
2018. Facturas Comerciales Negociables. PECKSAMBIENTE — $ - 
2018. Facturas Comerciales Negociables COMREIVIC $ 
2018. Facturas Comerciales Negociables. INDUTRIAS ALES $ - 

2018, Facturas Comerciales Negociables — VIENNATONE $ 254346 15,5%   

    

Con el fin de promover el mercado de valores, se busca participar en más procesos de 
estructuración. Se inicia el año con procesos de LEMPRESA, ANDANDO TOURS y de 
PFGroWp. 

Administración: 

Utilidad Operacional: 

A continuación, se detalla los ingresos operacionales de METROVALORES desde el año 
2016, y se aprecia que en el año 2017 las comisiones por negociación de Bonos del 
Ministerio de Finanzas fueron las que determinaron los resultados de la Empresa; 
representaron el 70% de las comisiones de corretaje y el 67% de los Ingresos 
operacionales. 

El año 2018, con la negociación de Títulos del BCE, se inició con excelentes resultados 
que permitieron la operatividad del año; sin embargo, no exstió la misma presencia de 
Bonos del Ministerio de Finanzas que el año anterior, las comisiones generadas por 
¿dicho producto llegaron a representar únicamente el 35% de las comisiones de corretaje 
y el 32% de los ingresos operacionales. 

Dentro de los ingresos operacionales se pudo apreciar que los porcentajes de 
participación del año 2018 por colocaciones, N/C del SRI y corretaje en general 
representaron un mayor porcentaje de los ingresos operacionales respecto al año 2017. 

Complementariamente, se puntualiza los egresos operacionales del 2018, en los que 
pese a mantener relativamente la misma proporción que el 2017, no permitieron que 
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METROVALORES refleje una utilidad operacional. Se debe considerar que los gastos 
administrativos del año 2018 se vieron icrementados con las nuevas oficinas. 
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Utilidad No Operacional" 

Por otro lado, a continuación, se detalla los ingresos no operacionales desde el año 2016 
al 2018, y resalta el Impacto de los dividendos del año 2018, mismos que representaron 
el 76% de los ingresos no operacionales; además permitió que los ingresos no 
operacionales representen el 7,7% del total de ingresos. 

Los valores reflejados por la valoración del portafolio favorecen los resultados finales, 
Junto con os Ingresos no operacionales permitieran un cierre postwo del 2018 tal como 
se muestra a continuación. 

  

    

  

INTERESES GANADOS. a 
pmoEOOs. 

Conclusiones 
Metrovalores ha logrado mantener su operatividad con la gestión de 10 colaboradores 
en relación de dependencia y 9 operadores y promotores comerciales; personal con el 
que se debe buscar maximizar la rentabilidad de la empresa, brindando el mejor servicio, 
y acatando las disposiciones legales existentes en el grro 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 que no se cumplieron los objetivos financieros 
durante el 2018; sin embargo, es una gestión fructífera el haber ascendido dentro del 
ranking de casas de valores lo que permite proyectar crecimiento en el mercado 
institucional 

En la rama de estructuración de valores, los resultados del 2018 son alentadores y 
definen un referente de crecimiento para el próximo año. 

  

Respecto a la administración de portafolios, un ingreso que en los últimos años no ha 
representado más del 1% de los ingresos operacionales, es un producto que debe ser 
promocionado con el fin de incrementar su representación. 

Durante el 2018 la Junta de Accionistas resolvió lo pertinente relacionado a los temas 
societarios de la empresa, aprobación de informes y designación de comisario y demás; 

y aprobó un aumento de capital que permite a la Casa de Valores cumplir con los 
requisitos de ley para ser reconocida como Banca de inversión, lo que permite una 

mayor y mejor proyección para el 2019 

Para el 2019 es importante establecer metas reales que permitan incrementar la 
participación del mercado de capitales, las comisiones y como consecuencia mejorar la 
posición de METROVALORES en el mercado. Para el correcto seguimiento, se establece 
USD.50.000, como meta de comisiones mensuales, parámetro que debe minimizar el 
número de transacciones, equilibrar las negociaciones entre la Bolsa de Valores de 

Guayaquil y de Quito, así como la acción de los operadores internos en relación con los 
externos. 

Atentamente, 

(A usa 
Ulises Alvear C. 
Presidente Ejecutivo 
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