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31 DE DICIEMBRE DE 2016

1. ANTECEDENTES

PLUSWALORES CASA DE YALORES S.A. redbic su autorizacgon de funcionamlenta como
asa de Valores por parte de la Superintendendia de Compafiias con fecha 22 de Drhubre
del 2010, fecha en |a cual inicio sus operaconss ep et Mercado de Valores.

Desde |la autorzaddn de fundenamiento & la fecha la normativa para el Mercade de
Valores ha tenido algunos camblos, mismes que la Casa de Valores ha alusiade sus
raglamentos y capital para funcionar come Casa de Valores con actividad de Banca de
Inversldn,

£] Mercado de Vaiores tambleén ha tenide cambias 2n cuanto a s camportamients sobre
todo por la imestabilldad de la politice econdmica que se ha experimentado en estos afios
acasienande que los imversionistas migren a fnversiones de corfo plaza hadiendo gue las
smislenes do largo plazo hayan tenido menor aceptacion en 2l momenta de la colacacidan,

Fe imvpotiatts raforimos ol contestn macroeronimict pary loGrar wna vision olobal dg
tnercado v del entorne en el que nos decarrallamas,

2, ANALISIS MACROECONOMICD
I. Sector Real
«  PRODUCTO INTERMO BRUTQ (PIR)

El pafs ha vivido una etapa de auge v credmiento constante de su economia durante la diting
década. Sin embargo, la dificl sitvackin econdmica gue se vive 2 nivel mundial ha lkegado a
afectar al desempeno economico del Ecuador en las Glimos dos afios. Para esto, se han aplicado
clertas medidas economicas pare tratar de controlar y mitigar ef impacto de los diversos fartores
dal sactor externao.

B afic 2015 fue un afie donde <l pals wavest por una desdialeracion de Ya economba, es dedr
que el grecimiento no ha sido en gl misme dime que el presentade en afos anteriores. La
apreciacion det ddlar v Ia caida del precio det barrit de petrdles, han sido los factrres critfcos que
distorsionaroh las preyisiones del Goblermo para ese afo. En 0 gue va del afio &0 cUso, |2
situadon no ha cambiado e induso == ha mmado un tante complicada. Se debe considerar que
ademés de los factores antes mencionados, el pais vivid unc de los desastres mds imperantes
de la historia como fue el Terremoto del 16 de abrl dal presente afin, que también afectd al
desampefio scondmico del pals, De todas formas, se espera que pam ef Anal del afo, se logre
llegar a la meta de oadmients minime de la econaria.

En ese santido, o andlisis de la riqueza del pais, a través de su Producto Interno Bruto, es de
gran ayida para entender |a poslcidn de 1a economia en al Hempo. El PIB (a precios constantes)



al derre del afio 2015 presantd uh credmiens de 0.3%, equivalente a USD 69,969 millonas. En
&l cuatte timestre def 2015, respeco al timestre antedar (1/t-1), [z variacion fue pogitiva: 0.1%,
mientras fque respacto @l cuarto trimestre del afic anterior (144 la variackin Fue negativa: -1.2%.
Para el tercer rimestre del afio 2016, la emnomia presantd un increments de 0.5% con respecto
al trimestre 2tenior (13, ¥ una teida de -1.6% oo respeco of mismo rimestre ¢ afio amteror
{tft-4). A continuacidn, se muestra un grafico, con las varadoneas ded PIB.
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La Acuicuttura v Pesca de Camaron (0.25), Suministro de Electricdad v Agua {0,33); v, Petrdleo
y Minas [0.32), fuercn las actividades econdmices que presentaron wna mayer contribucidn
positiva {puntes porcentuales) a la varlacidn inter-anual del PIB {-1.6%). En este panorama, los
Otros Bementos det PIA (Impuestos netos sobre [0s prodUuches) contribuyeron positivamente en
0,28 puntos porcentualas,

En el andllsis de variaddn del PIR interanual ((t-4), se evidenda un decrecimients de -0.89% en
el sector de fa construccion, skerdo etz de menor contribuctdn en ef I trimestre cef afio 2016;
seguUide del sactor de Correo y Comunicaciones, cuya varadon fue 0.50%.

En los Siguientes graficos oo muesTan fas pifras mendonadas:
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+ NIVEL DE PRECIOS (INFLACION)

En lo gue respects al nivel de predos generales en la economia, k2 inflacidn cerrd al 2014 en
1E7% (0.%7% mas de bo gue cerrd en el 2013), ¥ pars diciembre de 2015 fue de 3.38% (0.29%
menos que e 20143,

En noviembre de 2016, por cuarto mes consecutive durante el afio 2016, se registnd deflatidn
mensual del 1RC ¢ Indice da Precios 41 Consumidor} de 0.15%. En 10 divisiones, CUya ponderaciin
agrega =l 84.35%, la varackin mensual del IPC fus negativa, sends el mayor porceniaje el de
bebldas alcohdiicas, tabams y estupefacienias (-0.64% ) an otras 2 divisiones, cuys ponderacidn
fue de 15.65% se registrs Infacldn: sabud (0.23%), y, alofarniento (0.05%),

INFLACION MENSLIAL DEL IPC
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BCE INFLACION ANLUAL DELWPC A DICIERBRE DL LA ARD
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» DISTRIBUCTON DE LA PEA (Poblaciin Econdmicamente Activa)

{Una de las varables econamicas en lay que sin duda se refleja |a situacion general de 3 amnomia
de un pais, es el emplea. En d Ecuader, desde €l afio 2015, se ha evidendado un ligero aumento
en lg kasa de desempleo, debida a la contraccidn de ta producddn (de bienes v senvicios) en las
compafiias, que desancadens en et despido de personal. Esta med|da ho es predsamente la mds
adecuada ni lz mas acertada cuanda no se dispone de los recursos {monetanios) necesarios parg
gostener & una planilla de empleados.

Es por 250 que el Gobiemo, @ Bavés de ls Ley Orgdnica para la Promocion del Trabajo Juveril,
Requlaciin Exceprional de la Jomada de Trabato, Casantia v Sequro d2 Desemplea, publicads en
el Registro Ofickal Mo, 720 del 28 de marzo do aic en curso, Intenta asegurar [a estabilidad
laborat ¥ a su ver promover el emplec de porddon mas pramde de la pobilacdn econdmicaments
activa, come son los jovenes,

Asimlsme, el seguro de desermples ¥ 13 reducddn de la jornada son medidas gue, en primer lugar,
s¢ dirgen haca un beneficio del trabajador, ¥ por consiguiente hacla un beneficio de fas
compafias.

En cuanto a las difras de la Distdbucidn de la FEA, sa evldende en & siguiente grafice, gue 2
sepbiembre de 2016, la tBsa de des=mpieo hue de 6.7%, asto as 1.2%6 adiclonal 3 v registrado
en septiemnbre de 2015, cuando fue de 5.5%. B nivel de emplea adecuado para ol mismo perioda
fue de 47.5%, mostrands ura reduction de 6.9 puntos parcentuales fremte a o slcanzado en el

e do septiembre de 2015, El subemples © emplzo inadecusdo, pars septiembre de 2016 fue
de 1BY%a,
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« NIVEL DE POBREZA ¥ DISTRIBUCION DE LA RIQUEZA

Se evidencla que on los Oftimos 9 afios de manejo del adual Goblersn, s& ha reducide
sigrificativamente el estada de pobresa de fa poblacion urbana, pero ademas se ha mejorado el
bienestar de la misma debido a ia cficdenta redistribucién de la riqueza. Sin embargo, para & mes
de septiembre de 2016 se evidenco un ligero incrementa en & nivel de pobreza, con respecto 2l
mismo mes del afia 2015, Esto sin duda, por ke coyuntura economica actual.

Las cifras muestran que para septfembra de 2016 Iz tass de pohieza fue de 14.5%, frente upa
tesa de 15.0% de septiembre de 2005, La sitisdon de extrema pobreza bamblén presant un
incremerts en septiembre de 2016 con respecto 4 septembre de 2015,
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Fuente: Esnco Cantra! dal Ecuador
Elaboracvin: Bance Central del Ecimdor

En lo que respeda a le distribuclin de fa rigueza, representada por la curva de Lorenz que mide
el Forcenlaje Arumulado de Conslmg gua be corresponde a cada Porcenfaje Acumulado de la
Poblacidn dividide en 5 guintiles, se evidenta gue dicho indice s ha Incrementado en septiembre
ge 2016 con respecto a septiembra de 2045. La wariation fue de 0.01 puntos. La teoila Indica
que existe equidistribuddn (distrlbuciin perfedta), cuando el indige de Glnl es 0.
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I. Sactor Externo
+  INVERSION EXTRANJERA

Los fiujos de Inversidn Esttanjerz Directa en el perfodo 2008 — 2015 muestran &n
comportamients sstendante. La IED para 2015 fue de USD 1,321.4 millones; monto superior 3l
registrada en 2014 {(UsD 771.7 millonesj en USD 5497 millonas. La mayor parte de |z [ED en
2015 e canalize principalmente a ramas productivas como, Explotacion de minas y canteras,
Industria manufacturera, Servicios prestadas a empresas y Comercin,



INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
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En el sepunda trimasite da 2016 la Inversion Extranjera Diracta reglstrd un flujo de UsD 38.3
mllfones, ctfra inferior en LISD 129.5 millcnes comparada cor el valor presentadao en el primer
trisnestre de 2016 (USD 167.8 millanes). Las ramas de actividad en donde mds se ha invertidg
fueron: Explotacion de minas y cantaras, Construccidn, Servicios prestadss a empress y
tlectricidad, gas ¥ agua.

Durante el segundo trimestre de 2016, Ecpafia 32 constituyd en el pais con mayor [ED al imeertir
wSD 318 mittones, le siguen: China (ST 31 08 mitlones), (talia (LS50 28.4 miflones), Panama {USD
13.6 millones), Holanda {USD 10.8 mitlares], Perd (USD 2.4 millenes), Chile (USD 2.3 millones) y
hube paises gue desinvirtieron por (USD -80.% millones),

IED POR PAIS DE ORIGEN, 2016.11

2008 2009 2000 20611 2012 2013 014 215
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II. Sector Monetario ¥ Financiero

+ RESERVAS INTERMACIONALES
B aaldo de las Reservas Interhaconales de Libre Disponibllidad (RILD), al 31 de diciembre det
2015, alcanzo los USD 3,766.5 millones, Al 30 de hoviembre de 2016 las Reservas Intemacionales

registraron un saldo de USDH 39073 millones. Bn este iapso de Hempo se registrd un amento
de la RILD en apmxmadamente 3.7%,
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+ EVOLUCION DE TASAS DE INTERES

1a diferenca entre fas Tasas Activas {@bradas por las Institudones Finanderas} y Tasas Pashas
{pagadas por |as Instituciones Finangleras) Referenciales, se ve reflefado en el Spread presentade
en &l Gréfico, o cual, para diclembre def 2016 Re de 7.98%. 1a tendenda de 25 tasas pashas
es casl constante. Sin embargo, i3 brecha entre Fasas parece estrecharse,
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Para ¢ mes de didembre de 2016, las sas referenciates fuemn [as siguicnbos: Activa Referoncial
8.10%; Pashva Referencial 5.12%,; Méwima Convencional 9.33%; v ia Tase Legal 6.10%. ER
cuanto al segmento de crddiin, 12 Tasa Referenclal Productive Corporative fue de 8.48%; Tasa
Refarendat Productiva Empresanal de 9.84%; Tasa Referencial Productive PYMES de 11.15%;
Tasa Refersncial de Consume Ordimaric de 16.77%, Por su parte, la Tasa Referancial de
Inmotidliane y Vivienda de Interés Pabilon fueron de 10,8686 v 4,980, respecivaments,

HL  Riesgo Pais

Al 31 de didembre de 2016, o fndice de Rigsgo Pale e ubicd en 647 puntos. Eote indice,
principalmente 2 ha incrementado debido & temes politicos ¥ coyuntura econdmica actual, E
EMEI llegs a naveles superiores a 1500 puntas, Sin embarga, en ta adualidad, este indice se ublcd
21 647 puntos, 13l como s& muestra en el Grafles, Eota varaddn fue de — 648 puntos con respecto
a diclembre de 2015,
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3.- ANALISIS DEL MERCADD

Come ya se ha menciohade ef afio 2016 fue un afio en el gue |z reglamentacidn secundarla
cambilo algunas de los procedimiantos y nermas del mercada, par ejemple ¢l requarimiento de
un capital mayor para funcionar ya sea como Casa de Yalores en la actividad de comretaje
(USD250,000,00) o para funcionar como Casa de Valores en la actividad de Banca de Invarsidn
(USD 400,000,001, para cemplkr con este requerimiento se realizd el aumnento de capital
pertinente a USH 34219600 quedando pendiente un incremento de USD 5780400 gue
dehemos cumplirlo hasta el afio 2018

las Balsas de valores empezaron su proceso de transformacien ¥ autorizacidn de
funcionamlents camo Seciedades Anonimaslo cuat dio como resultado que 1a cuota patrimaonial
que antes era un requisito de funcionamiento ahora sean acciones que lo Casa de Valores
mantiene en |a Bolsa de Valores de Quito par un valor de 164.000 ddlares aproximadamente
esto 3 una valaracidn reallzada twmbién por normativa de Valar Patrimenial Proporaonal [(VPP).

En cuanto 2 la actividad del mercado tenemos los siguientes datos YALOR EFECTIVO
ACUMUMADS de 7,900.000.000 millones de dolares de los cuales 294,000,000 mitlones fueron
negociados por FLUSVALORES ubicandose en al puesto 5 def ranking correspondlente.



RANKING ACUMLILADD EN vALOR EFECTIVG

MCIEMBRE DEL. 2016

SECTOR PRIVALO
. Canss de Valones b Compras : Vemaa o TOTAL

1 | YALPACIFICO 5 A 126270218556 ©  97.817.023,89 | 1.360.519.208,45

Z | PICRAVAL GASA DE YALURES H10.6B1 686,03 | TIRABAEIAEL | 1.034.416310,57

¥ | ACCIAL SA. 14 6BA2,174.88 . 1200282135, 10 434,801,385 56

+ |ORIONCASADE yALORESSA | 21945488403 | 12807057 | 3238248440
¥ i T AL DTk it

% g MERC AP AL CREA DT YALDRED Ly 8,60, 500,37 8% A 30

T ! HVERCROSE SA CASA DF VYALORES 117 823 0GR 55 D3 G5 S 44 214.485. A5G 00
| B | METROVALCORES CASA DE VALORES 54 78,100, 105, 31 B2 A I96.40 140,018
E 3 LHOLDUNPARTHERS CASA OE VALWQRES S A 58.318.085, 34 7441452173 ! 132, 730,817,132 i
L 10 | MERCHANTVALORES Fi1.306. BAR A8 4599940348 | 127.869.060.67

Las codocaciones en el mercade crecieron en el corto plaze, las de large plazo tuviergn dificultad
paa ser oolocadas 2 pesar de aguels PLUSVALDRES coloce 1as emisiones que de asta manera

fuaron estriectyradas,

Por efecro de la nomnativa las litularizaciones de flujo dejaron de ser un instrumento atractivo
para flnanciamiento v por esta razdn se hiciergn a penas 3 tloularizaciones de ereera sk 3/,

La renta variakle no tuvo un crecimiento impartante ¥ se mangjs n |os mismos nivales del afio
2015 estn es 101 millones aproximadamanta.

Plusvalores an aste afle cuimino la colocacldn de |a titularizacian de Novacredit, ia Emisién de
Obligaciones de Incubandina v Ja Emisidn de papel comercial de Mestlé esta suman un monts

amitida de &0 millones de dalares.,

En cuanto a cometaje, PLUSVALORES al 31 de diciembre del 2016 logro wbicarse en ol sepundo
lugar en cuanto a comisiones generadas con USD 497.512 DGLARES.

3. RESULTADOS FINACIERDS DE LA EMPRESA

Al 31 de Diciambre de 2016, PLUSYAIORES CASA DE VACLORES S A clenta con un achivo toral
de 504.5991 dolares que comparade con el tota de activos del 2005 USD 305,238 DOLARES ha
tenido un creclmlento del 65% & esta misma fecha ] Pasivey Tatal tiene un vator de US0 104,707
comparado con el valor del| 2015 de USD 132,105 DOLARES muestra un decrecimientn del

20, 70%

Ei patrtmonio de |a empress a 2015 fue de UDS 305.348 DOLARES a diciembre de 2016 el valor

correspande a USH 504,991 que nos da un ereclmlento det 65, 3%,

Con estos datos  fa empresa mantiene los siguiente indlcadares: tiquidez corriente de 1,35
veces, endeudamienta de 0,33 v porafolio propio de 0,08



bos ingresas de ta empresa al 31 de diciembre de 2016 crecieron en 41,52% comparados con ef
afin 2015, con un valor de USO 610,971 DOLARES, los gastos adminlstrativos corresponden a un
aes de los ingresos totales,

A pesar de que Tas prondsticos para el afio 2016 fueron mey desalentadoras PLUSYALORES logro
cumplir ¥ superar el presupuesto establecido, si consideramos gue el aflo 2017es un afio de
elecclones y que el escenario macrosconomics no es del todo favorable, las expectativas de
PLUEVYALORES serlan ejecutar ef mismo presupuesto alcanzado en el 2016, para lograrly
estamos en la basqueds de nuevos clientes explotande otros productos Que nos permitan
cumplic & satisfaccion con los accionistas.

Hasta 1z prezente facha |a ampress se consigera come Uk negecio rentable con un escenaria
macreecondmice desfavorable, perc consiente que siempre existen oportunidades por
axplotar,

Agradezco a los accionlstas porla confianza, 2 los funcionarios por el apoyo para ef curmnplimlents
de cada una de nuestras metas.

Atettarnente,
atiuska Vitori
GERENTE GEMNERAL

PLUSYALORES CASA DE VALORES



