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PLUSVALORES CASA DE VALORES S.A recibió su autorización de funcionamiento como. 

Casa de Valores por parte de la Superintendenda de Compañías con fecha 22 de octubre 
del 2010, fecha en la cual Inicio sus operaciones en el Mercado de Valores. 

Desde la autorzacion de funcionamiento a la fecha la normativa para el Mercado de 
Valotes ha tenido algunos camblos, mismas que la Casa de Valores ha ajustado sus 
reglamentos y capital para funcionar como Casa de Valores con actividad de Banca de 
Inversion 

El Mercado de Valores también ha tenido cambios en cuanto a su comportamiento sobre 
todo por la mestabilidad de la política economica que se ha expermentado en estos años 
ocasionando que los Inverslonistas migren a mversrones de corto plazo haciendo que las 
“emisiones de largo plazo hayan tenido menor aceptación en el momento de la colocacion. 

  

Es importante referimos al contexto macroeconómico para lograr una visión global del 
mercado y del entarno en el que nos desarrollamos, 

2. ANALISIS MACROECONÓMICO 

L  SectorReal 

+ PRODUCTO INTERNO BRUTO (P18) 

El país ha vivido una etapa de auge y crecimiento constante de su economía durante la Última 
decada Sin embargo, la dificil situacion económica que se vive a nivel mundial ha llegado a 
afectar al desempeño económco del Ecuador en los ultimos tres años. Para esto, se han aplicado 
ciertas medidas economicas para tratar de controlar y mingar el impacto de los diversos factores 
del sector externo 

El año 2015 fue un año donde el pais atraveso por una desaceleración de la economia, es decir 
que el crecimiente no ha side en el mismo ritmo que el presentado en años antenores La 
apreciación del dólar y la caída del precio del baml de petroleo, han sado los factores críticos que 
distorsionaron las previsiones del Gobierno para ese año Durante los años 2016 y 2017, la 
situacion cambio e Incluso se torno un tanto mas complicada Se debe considerar que además de 
los factores antes menclonados, el país vió uno de los desastres mas importantes de la historia 
como fue el Terremoto del 16 de abril del 2016, que también afectó al desempeño economico del 
vais. Las cifras preliminares del 2016, publicadas en el Banco Central del Ecuador, presentaron 
un decrecimiento del PIB anual real del 1 47% 

En ese sentido, el analisis de fa riqueza del pass, a traves de su Producto Interno Bruto, es de 
gran ayuda para entender la posición de la econonua en el tiempo. El PIB (a precios constantes) 
al derre del año 2016 preliminarmente presento un decrecimiento de 1 47%, equivalente a USD 
$69,321 millones En el tercer trimestre del 2017, respecto al trimestre antenor (t/1-1), la variacion 

 



fue positiva" 1 9%, mientras que respecto al segundo tnmestre del año anterlor (4/+-4) la variación 
fue positiva 3,3% 

PRODUCTO INFERNO BRUTO. 918 
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Fuente Banco Central del Ecuador 

Elaboración: Banco Central del Ecuador 

Las actividades económicas que presentaron mayores crecimientos tnmestrales fueron” 
Refinación de petróleo (7.9%), Enseñanza y servicios sociales y de salud (3.5%), Otros servicios 
(2 40%), Actrvidades profesionales (2.2%) 

En cuanto a la variación interanual del PIB (3 8%), Refinación dle petróleo (47 2%), Actividades 
de servicios financieros (13 8%) y, Correo y comunicaciones (9 1%) fueron las actividades 
económicas que presentaron fas mayores tasas de variacion anual positiva. 

En los siguientes gráficos se muestran las cifras mencionadas" 

   
Fuente, Banco Central del Ecuacor 

Elaboracion Banco Central del Ecuador



+ PRODUCCIÓN PETROLERA 

La Produccion Nacional de Petroleo presentó una contracción anual de 3 4% entre el 
2016 y 2017 Esta caida esta relacionada con el cumplimento del acuerdo firmado por 
Ecuador en noviembre de 2016, en el cual se comprometio con la OPEP para reducir su 
produccion a partir de enero de 2017. Et análisis por empresas evidenda que 
Petroamazanas EP aumento su produccion en 6 6%, esto se explica porque la producción 
del campo Sacha pasó a esta empresa desde agosto de 2016 Por su parte, las Compañras 
Privadas continuan bajando su produccion en 1,8%. 
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Fuentes Eanco Central del Ecuador 
Elatoracion: Banco Central del Ecuador 

Desde agosto del 2014, los precios internacionales del petróleo han presentado una tendencia a 
la baja determinada principalmente por un exceso de oferta en el mercado internacional En el 
2917, hay una considerable recuperación en los precios del crudo 
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El West Texas Intermediate (WTI) registro un valor promedio de 57 9 USD/barnl en diciembre 
de 2017, mostrando un incremento en su precio de 11 4% con relación a similar mes del 2046, 
los precios de los crudos Oriente y Napo alcanzaron un incremento anual de 26,2% y 27.5%, 
respectivamente, con relación a diciembre de 2016 

      

Puenves banco Central del Ecuador 
Elaboración» Banco Contrat del Ecsador 

+ NIVEL DE PRECIOS (INFLACIÓN) 

En lo que respecta al nivel de precios generales en la economía, la inflación cerró al 2014 en 
3 67% (0 97% más de lo que cerro en el 2013), para diciembre de 2015 fue de 3.38% (0 29%. 

menos que el 2014), para diciembre del 2016 la inflacion cerro en 1 12% (66 86% menos que el 
año precedente) y para diciembre de 2017 fue de -0 20%, registrando una defiacion que 
represento el 120% de disminución frente al añ anterior 

INFLACION ANUAL DELIPC A DICIEMBRE DE CADA AÑO ' 
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Fuente Banco Central del Ecuador 
Eaboración Banco Central del Ecuador 
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A nivel anual, en enero de 2018, la vanacion de precios fue negativa (-0 09%), Considerando las 
divisiones de bienes y servicios, 7 agrupaciones que ponderaron el 53 48% presentaron 
variaciones positivas, siendo educación ta de mayor porcentaje (3.93%). En las restantes 5 
agrupaciones que en conjunto ponderaron el 46,52% se observó variacion negativa, siendo 
prendas de vestr y calzado la de mayor cambio porcentual



INFLACION ANUAL DEL IPC 
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El 1PC de enero de 2018 registró una variación mensual de O 19%. Se observo inflacion en 9 de 
los 12 dmstones de bienes y servicios, cuya ponderación agregada fue 69 61%, siendo los bienes 
y servicios diversos, muebles, articulos para el hogar y la conservación, y, recreación y cultura, 
las divisiones de mayor porcentaje, mientas que, en 3 dimisiones, cuya ponderacion agregada 
fue 30 39%, la vanacion fue negativa, siendo transporte, y prendas de vestir y calzado las 
agrupaciones de mayor cambio porcentual 

INFLACION MENSUAL DEL IPC 
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Fuente Banco Central del Ecuador 
Elaboración: Banco Contral del Ecuador



+ — DISTRIBUCIÓN DE LA PEA (Población Económicamente Activa) 

Una de las variables economicas en las que sin duda se refleja la situacion general de la econorma 
de un pass, es el empleo En el Ecuador, desde el año 2015, se ha evidenciado un ligero aumento 
en la tasa de desempleo, debido a la contracción de la produccion (de bienes y servicios) en las 
compañías, que desencadena en el despido de personal. Esta medida no es precisamente la más 
adecuada n la más acertada cuando no se dispone de los recursos (monetanos) necesarlos para 
sostener a una planila de empleados 

Es por eso que el Goblerno, a traves de la Ley Orgánica para la Promocion del Trabajo Juvenil, 
Regulación Excepcional de la Jornada de Trabajo, Cesanba y Seguro de Desempleo, publicada en 
el Registro Ofical Na 720 del 28 de marzo dei año 2016, intenta asegurar la establlidad laboral 
y a su vez promover el empleo de porcion más grande de la poblacion economicamente activa, 
como son los jóvenes 

Asimismo, el seguro de desempleo y la reducción de la jornada son medidas que, en primer lugar, 
se dirigen hacia un beneflcio del trabajador, y por consiguiente hacia un beneficio de las 
compañas 

Con cifras a diciembre 2017 a nivel nacional se hene que 

+ Dela poblacion total el 70,4% esta en edad de trabajar 
» El 67,7% de la población en edad de trabajar se encuentra economicamente activa 
+ Dela poblacion económicamente activa, el 95,4% son personas con empleo* 
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daban en ec detrabajar Pta= Poblacion economicamente actua 

Fuente, Banco Central del Ecuador 
Elaboración: Baneo Centrat del Ecuador 

  

baca e, onomicamente activa 
  

En cuanto a las cifras de la Distribución de la PEA, se evidencia en el siguiente grafico, que, a 
diciembre de 2017, la tasa de desempleo fue de 5 8%, esto es 10 78% menos a lo registrado en 
diciembre de 2016, cuando fue de 6 5% El nivel de empleo adecuado para el mismo penodo fue 
de 50.4%, mostrando un Incremento de 5 puntos porcentuaesi frente a lo alcanzado en el mes 
de diaembre de 2016 El subempleo o empleo Inadecuado, para diciembre de 2017 fue de 18 49% 
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Fuente. Bunco Centrat del Ecuador 
Elaboración" Banco Central del Ecuador 

+ NIVEL DE POBREZA Y DISTRIBUCIÓN DE LA RIQUEZA 

Se evidencia que en los últimos 10 años, se ha reducido significativamente el estado de pobreza 
de la poblacion urbana, pero ademas se ha mejorado el bienestar de la misma debido a una 
mejor redistribución de la nqueza. 

La tosa de pobreza a nvel nacional se ubico en 21 5% en diciembre de 2017, esto representa 
15 2 puntos porcentuales por debajo de la tasa registrada en diciembre de 2007 La tasa de 
extrema pobreza nacional decreció pasando de 16 5% en diciembre de 2007 a 7,9% en el mismo 
mes de 2017.



  

Fuente: Banco Central del Ecuador 
Elaboración. Banco Centraf del Ecuador 

En lo que respecta a la distribución de la riqueza, representada por el coeficiente de Gini que 
mude el Porcentaje Acumulado de Consumo que le corresponde a cada Porcentaje Acumulado de 

la Poblacion dividido en 5 quintiles, muestra que, en diciembre de 2017 a nivel urbano, la 
desigualdad se redujo con respecto de diciembre de 2016, ubicandose dicho coeficiente en O 43 
La teoría mdica que exuste equidistribucion (distribución perfecta), cuando el ndice de Gin es O. 

URBANO 

  

Fuente, Banco Central del Ecuador 
Elaboración: Banco Central del Ecuador



TI. Sector Externo 

+ INVERSIÓN EXTRANJERA 

Los flujos de Inversion Extranjera Directa en el periodo 2009 — 2016 muestran un comportamiento 

regular La HED para 2016 fue de USD 754.6 milones, monto Inferior al registrado en 2015 (USD 
1.322 millones) en USD 567.4 millones, La mayor parte de la IED en 2016 se canelizó 
principalmente a ramas produchwas como Explotación de minas y canteras, Comercio, 
Agricultura, silvicultura, caza y pesca, Transporte, almacenamiento y comunicaciones e Industria 
manufacturera 

  

Fuente, Barco Central del Ecuador 
Elaboración: Banco Central del Ecuaror 

En el tercer trimestre de 2017 la Inversion Extranjera Directa registro un flujo de USD 1344 
millones, cifra inferior en USD 46,5 millones si la comparamos con e) prner tnmestre de 2017 
(USD 180 9 millones) Las ramas de actividad en donde mas se ha invertido fueron" Explotacion 
de mias y canteras, Transporte, almacenamiento y comunicación, Industria manufacturera, 
Agricultura, sllvicultura y pesca, Servicios prestados a empresas y Comercio 

La IED por pais de ongen en la serie 2009. 2016 muestra a México como la principal nación que 
aporta a este agregado con USD 1,157 2 millones, asimismo, Holanda contribuye con USD 824 9 
millones, Canadá con USD 768 O millones, China con USD 612,3 millones, España con USD 447 7 
mrillones, Panamá con USD 437 3 millones, Uruguay con USD 257 2 riullones, Perú con USD 241 5 
miliones y Otros con USD 517 0 rllones



TED POR PAÍS DE ORIGEN, 2009-2016 

  

Fuente Banco Central del Ecuador 
Elaboración: Banco Central del Ecuador 

Durante el tercer trimestre de 2017, Nueva Zelanda se constituyó en el pais con mayor IED al 
invertir USO 34 3 millones, le siguen Holanda (USD 32 3 milines), China (USD 16 5 mllanes], 
Panama (USD 13 9 millones), Chíle (USD 12 4 millones), Malasia (USD 12 0 millones), Mauricio 
(USD $ 1 miliones), Colombia (USD 4 2 mallones) e Italia (USD 4 6 millones), entre los principales 
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3.- ANALISIS DEL MERCADO 

EJ año 2017 fue un año de elecaones, esto hizo que el mercado se encuentre un poco deprimido, 
pues con Inestabilidad economica y política, los empresarios y los inversionistas se ven un poco 
inseguros de acudir al Mercado de Valores 

A pesar de esto el mercado generó opciones de financiamiento a corto plazo y despues de mucho 
insistr con los reguladores se pudieron negaciar las premeras Facturas Comerciales Negecables 
que son un producto que apoya a las empresas en la consecución de recursos a corto plazo, 
financiado sus facturas, en el año 2017 se negociaron aproximadamente 64 millones de dólares, 

Plusvalores no ha incursionando todavía en este mercado, pero para el año 2018 segura 
promocionando este producto entre sus cientes 

Para el año 2017 se realizo la primera valoración de las acciones de la Bolsa de Valores de Quito, 
dentra de nuestro portafolio esto genero una revalorización de por 69 mil dolares, este valor no 
se contabilzo dentro de los resultados de la empresa por tratarse de una revalorización que no 
¡genero ingresos por esta razon Se ingreso a ORI cumpliendo con lo establecido bajo las normas 
NIF 

Para el año 2017 se esperaba que la Junta de Regulacion emitiera los reglamentos que permtan 
le operación de los partiapes de mercado, pero con la Inestabilidad y cambios de autoridades 
todavia no se termina con la emisión de los mismos, de todas maneras es claro que para Mayo 
del 2018 las Casas de Valores deberán cumplr con los requerimientos de capital establecidos en 
la normativa, para el efecto Plusvalores realizara el aumento de capital correspondiente (USD 
400 000) para actuar como una Casa de valores con actividades de Banca de Inversion 

En cuanto a la actividad del mercado tenemos los siguientes datos VALOR EFECTIVO 
ACUMULADO de 5 500 millones de dólares de los cuales 248 millones fueron negociados por 
PLUSVALORES ubicándose en el puesto 6 del ranking correspandiente. 

RANKING ACUMULADO EN VALOR EFECTIVO 

  

  

     

    
     
          

DICIEMBRE DEL 2017 

SECTOR PRIVADO 
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Las colocaciones en el mercado se mantuvieron en el corto plazo, las de largo plazo empezaron 
a colocarse gracias a tranquilidad que de alguna manera dio el nuevo presidente 

Por efecto de la normativa las titularizaciones de flujo dejaron de ser un instrumento atractivo 
para financiamiento y por esta razón no se emitieron y las titularizaciones de cartera que 
ingresaron al mercado fueron las de ciertas instituciones financieras que recumeron a este 
mecanismo. 

La renta vanable no tuvo un decrecimiento importante y se transo aproximadamente 40 millones 

En cuanto a corretaje, PLUSVALORES al 31 de diciembre del 2017 logro ubicarse en el sexto lugar 
en cuanto a comisiones generadas con LSD 356 mil dólares 

3. RESULTADOS FINACIEROS DE LA EMPRESA 

Al 31 de diciembre de 2017, PLUSVALORES CASA DE VACLORES S.A, cuenta con un activo total 
de 552 696,54 dolares que comparado con el total de activos del 2016 USD 504 991,27 DOLARES 
ha tenido un crecimiento del 9 45% a esta misma fecha el Pasivo Total tiene un valor de USD: 
119 005,46 comparado con el valor del 2016 de USD 104 706 DOLARES muestra un decrecimiento 
del 13 65% 

El patrimomo de la empresa a 2016 fue de UDS 504 991 DOLARES a diciembre de 2017 el valor 
corresponde a USD 552 696,54 que nos da un crecimiento del 9.44%. 

Con estos datos la empresa mantiene los siguientes indicadores: Liquidez cornente de 1,22 veces, 
endeudamiento de 0,27 y portafolio propro de 0,13 

Los Ingresos de la empresa al 31 de diciembre de 2017 fueron de 422 798,39 y decrecieran en 
30 80% comparados con el año 2016, con un valor de USD 610 971 DOLARES, los gastos 
administrativos corresponden a un 102% de los ingresos totales, generando una pérdida de 
12.967,55 iólares, 

Las expectativas del año 2017 fueron mantener el comportamiento del año 2016 en cuanto a 

resultados, lamentablemente con elecciones en año, y con mestabilidad política y economica, no 

fue posible la consecución de nuevos cientes n! de nuevos procesos de emisión que nos permitan 
cumplir con los establecido, de todas maneras logramos cumplir con los empleados y seguir 
mantemendo la operación de la empresa, el año 2018 se presenta un poco mas ophmusta debido 

basicamente a que la gestión de nuevo Presidente esta encaminada a apoyar el crecimiento de 

la empresa privada y este crecimiento podria ser financiado a traves del Mercado de Valores, se 
siguen haciendo gestiones para mejorar la normativa y permitir que ingreses nuevas empresas y 
NUEVOS Inversionistas. 

Hasta la presente fecha la empresa se considera como un negocio rentable con tn escenario 
macroeconómico desfavorable, pero consiente que siempre existen oportunidades por explotar



Agradezco a los accionistas por la confianza, a los funcionanos por el apoyo para el cumplimento 
de cada una de nuestras metas 

Atentamente, 

/ 

Katiuska Viteri 
GERENTE GENERAL, 
PLUSVALORES CASA DE VALORES


