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Quito, 27 de marzo del 2017

INTRODUCCION

Sefiores Accionistas

Al término del ejercicio del afio 2017 me es grato poner a su consideracién el informe que a
nombre del Directorio de la Compafiia y de la Administracion, sobre la actividad desarrollada
durante el afio 2017, afio que estuvo marcado no solo por el procesoc electoral para elegir
presidente, sino por las posteriores acciones politicas encaminadas a desmontar el aparato
que facilitaba la corrupcion y sobre todo para que ésta quede impune. Hasta que no estuvo
posesionado el nuevo presidente y hasta que su equipo econdmico no diera sefiales claras, la
economia estuvo funcionando aln con incertidumbre, propia de un cambio tan radical, como
lo hemos vivido en el 2017.

A pesar de esta ralentizacion, la mayoria de empresas locales arrojaron mejores resultados que
en 2016, la economia crecid sobre el 1% y la inflacién fue casi nula, favoreciendo las
exportaciones y |a reactivacion del consumo interno.

El petréleo tuvo una ligera recuperacion durante el 2017 (de $50 a $60 dpb), permitiendo que
el gigante gasto publico pueda ser atendido en gran parte, aunque muchas de las faradnicas (e
innecesarias) obras iniciadas por el anterior gobierno, siguen inconclusas.

PRINCIPALES ACONTECIMIENTOS

a. ELECCIONES - Ecuador 2017

Hasta el 4 Febrero y luego hasta el 2 de Abril, el pais vivié un proceso electoral plagado de
denuncias de fraude, que nunca fueron comprobadas y que finalmente permitieron la
posesion de Lenin Moreno como nuevo Presidente en Mayo del 2017. Aun los mas
escépticos jamas imaginaron el adecuado comportamiento del nuevo presidente: iniciar su
verdadera lucha contra la corrupcion. Si bien este documento no estd para dicho andlisis,
pensamos que la eleccion de Lenin Moreno es lo mejor que pudo suceder para reactivar el
pais e iniciar su auto-limpieza, proceso iniciado con el desmembramiento del partido
politico Alianza Pais y su lider. Esto no se hubiera logrado con el otro candidato pues
habria sido acusado como perseguidor politico y/o presidente “revanchista”.
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b. COMPORTAMIENTO DEL MERCADO FINANCIERO

La banca evidencio en el 2017 un crecimiento de mdas de $2,000 mm en sus pasivos
financieros y una reduccion de $845 mm en fondos disponibles (depdsitos en el Banco
Central para encaje), fondos que nuevamente en el 2017 (al igual que en 2016) se
canalizan al crecimiento de la Cartera, principalmente a Préstamos a Consumo (Tarjeta de
Crédito) y Crédito Productivo (las variaciones se encuentran en el cuadro detallado abajo).

Los depositos a Plazo que en total crecen $1,130 mm tienen una variacion muy
significativa de mas del 60% en los plazos de mds de 180 dias y de mds de 360 dias
(incremento de $675 mm y $113 mm respectivamente), lo cual confirma una tendencia a
nivel del publico que privilegia tasa mas alta con plazo mas largo, comportamiento que

viene creciendo desde la época de dolarizacion a excepcion del afio 2015.

ACTIVO 9.5%
TOTAL BANCOS PRIVADOS TOTAL BANCOS PRIVADOS
Valores en $USD mm - Var Dic-2017 a Dic-2016 | TOTAL | Var | Var%
INVERSIONES 5,710 75 1.3%
CARTERADE CREDITO TOTAL 22 895 3886 204%
CARTERADE CREDITOS POR VENCER 23873 4219 21.5%
CARTERA DE CREDITOS QUE NO DEVENGA INT, 431 -17 -3.8%
CARTERA DE CREDITOS VENCIDA 297 24 BO9%
PROVISIONES -1,706 -340 24.9%
DEUDORES POR ACEPTACIONES 13 -3 -20.3%
CUENTAS POR COBRAR 463 1 03%
BIENES REALIZABLES, ADJUD POR PAGO, DE A 55 0 -08%
PROPIEDADES Y EQUIPO 711 58 8.9%
OTROS ACTIVOS 1,756 214 13.9%
TOTAL BANCOS PRIVADOS TOTAL BANCOS Pl  8.4%
Valores en $USD mm - Var Dic-2017 a Dic-2016 | TOTAL Var Var %
OBLIGACIONES CON EL PUBLICO 30,689 2,006 7.0%
DEPOSITOS ALAVISTA 19,912 747 3.9%
OPERACIONES DE REPORTO 0 0 0.0%
DEPOSITOS A PLAZO 9,440 1,130 13.6%
1 A30 DIAS 2,138 -136 -6.0%
31 A90 DIAS 3,019 218 Ta4%
91 A180 DIAS 2245 263 13.2%
181 A360 DIAS 1,761 676 622%
MAS 361 DIAS 275 113 69.7%
DEPOSITOS POR CONFIRMAR 1 0 292%
DEPOSITOS DE GARANTIA 1 0 17.8%
DEPOSITOS RESTRINGIDOS 1,336 129 10.7%
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¢. MERCADO DE VALORES DURANTE EL 2017

1. BVQ

Luego de muchos afios de espera, la Bolsa de Valores de Quito conformé un gran
equipo de trabajo, con una presidencia abierta, comunicativa, pro-mercado, un
gerente mucho mas consciente del gasto y ejecutivos de primer nivel orientados al
marketing enfocado a un crecimiento no solo de emisores sino de inversionistas
(individuales). En el capitulo de estadisticas de mercado, se detallara el crecimiento del
mercado real.

2. ASOCAVAL

En el 2017 ademads, la Asocaval fue creada y autorizada como gremio y su presidencia
estd trabajando tanto con autoridades como participantes en pro del mercado,
continuando con las acciones emprendidas mientras se constituia formalmente.

3. EMISIONES

Emisiones Aprobadas
USDmiles 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Emisione
Acci 2,595 30,428

0 36,467 18,570 | 23,412 5
ET ) Z 954,764 | 315,700 | 297,000 | 158,600 | 353,500 | 189.600 20
Oblig: S 681,740 | 417,050 | 433,950 | 406,700 | 247,000 | 440,800 B3
Titularizacién i 374,050 | 276,100 | 310,400 | 63,400 44, 000 | 148.100 -
Total 2,013,149]1,039,278]1,041,350| 665,167 | 661,070 | 801,912

132 Emisid115 Emisid 109 Emisiq81 Emisior{69 Emisior]92 Emisiones

El sector real incrementd 23 emisiones, para un total de 92 en el afio 2017 con un volumen
de USD 802 millones, $140 millones mas que en el 2016, afio en el que fue muy dificil la
emision y su colocacién. Lo mas remarcable de estos datos es el incremento en
Obligaciones, instrumento idéneo para las empresas en su afan de reducir el costo
financieroy el poder subir el plazo de su deuda.

Nota: cabe destacar que en el 2017 se coloco el 100% de la Deuda emitida por el sector real.

4. TRANSACCIONES DEL MERCADO DE VALORES DURANTE EL 2017

En el 2017 los montos negociados en las bolsas se redujeron de los $8.3 mil millones
(que habian crecido en el 2016 por la dindmica de los TBC Banco Central), hasta los
$6.6 mil millones, de los cuales, el sector real, es decir, la deuda creada por compafiias,
es de $802 millones. El resto de negociaciones son en su mayoria papeles de deuda de
Gobierno y/o certificados de Inversién de CFN y Bancarios.
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La participacion de la Bolsa de Valores de Quito BVQ en el Total de Volumen Efectivo

transado fue del 42% y del 58% para la BVG, tendencia que se mantiene desde hace
una década.

53.95%
729

46.05% 57.64% 42.36%

Lamentablemente, la Renta Variable, icono de otras Bolsas en donde alcanzan una
participacién de mas del 10% del total transado, sigue siendo de muy poco volumen en
el Ecuador, por razones de mantenimiento de grupos familiares, leyes impositivas y/o
motivos estratégicos. El volumen de renta Variable a nivel Nacional fue de $85 mm, es
decir de apenas el 1.3% del total negociado.
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ANALISIS DE LA EMPRESA

d. MERCAPITAL

1. Eventos Importantes

Mercapital adquirié nuevas oficinas, duplicando su espacio (a 225 m’) y continda con
el mandato del Directorio de reforzar su drea comercial enfocada al retail.
Actualmente trabajamos 12 personas.

2. Comisionesy Transacciones generadas en la BVQ

Desde hace dos afios de su implementacion, la unidad de Corretaje (TRADING PURO)
realizé mds de 1,500 transacciones anuales en promedio con un Volumen Anual de
mas de $250 mm. En este afio 2017, el total EFECTIVO ANUAL transado fue de $258
mm, de los cuales $146 mm corresponden a Corretaje Puro, es decir a transacciones
que no son instrumentos de deuda asesorada por Mercapital con ingreso de $129 mil
(de los cuales $11 mil se reportan como distribucién de comisiones compartidas).

Ao Vol Efect $ mn| Comision $| Transacc # |Com Prof Tkt Prom $|
2015 102,507,246 | 327,409 | 897 365 | 114278
2016 248323822| 812478 | 1780 | 456 | 139,508
2017 258704660 | 739591 | 1973 | 315 | 1311w

El presupuesto de volumen era de $80 mm con $135 mil de ingresos, sin embargo el
mercado no permitié cobrar el nivel de comisiones presupuestadas (0.17%), por la alta
competencia y la lucha a la baja de éstas, que finalmente arrojaron un promedio de
0.09% de comision. Sin embargo, la excelente gestién de la unidad de trading logré
incrementar (duplicar el volumen presupuestado) para compensar la baja en la tasa de
comision.

Por comisiones ganadas, Mercapital ocup6 el ler lugar del ranking en la BVQ y a nivel
nacional el séptimo lugar con presencia casi exclusiva en la BVQ.

3. Emisiones: Banca de Inversion

Si bien legalmente ain no se puede utilizar la terminologia Banca de Inversién, la
mayor actividad de Mercapital es propia de esta definicion: la asesoria corporativa
para la estructuracion de pasivos, para el adecuado manejo de activos y la valoracion
(M&A) de empresas.
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Junto con el crecimiento de nimerc y monto de emisiones de DEUDA del 2017
detallado en el cuadro en el punto c.3, Mercapital subio su nimero de asesorias a 8
emisiones de deuda, ubicandose en cuarto lugar, luego de Advfin, Plusbursatil y
Silvercross (las 3 con sede en Guayaquil).

ECUADOR Estructurador de EMISIONES CORPORATIVAS APROBADAS <2017 (5o

M o mE Nom  Manio lﬁu& Ny
INERCARTAL (§ § 54000 1 $ | |MERCAATAL L] |
ACTVAL {8 R AL 1 soutoe| |acavaL t snme
AN 2 5 mwe STRATEGA 1 5 o800 |Ausen 1 g
ALBON ¢ 5 B VALPACFCD 1 sxm| (EEssion 1 gm
ANALYTEA 3 § 1o (CASA REAL 1 § Mo
NETROVALORES 1 § 4000

AUSHBSATL 55 %m

PLLISVALORES 1 § 1000 «

RCAVAL 4 § 450

SLVEROROSS 1§ 1

SUCAVAL 2 ¥ 12000

TOTAL 82§ W TOTAL N5 fat | TOTA. 4 siaim] ToTAL 4 sam

El monto total de obligaciones asesoradas por Mercapital fue de $54 mm y de Papel
Comercial $4 mm. Las comisiones generadas por la estructuracion fueron de $144 mil
y el ingreso por la colocacién de estos valores fue $620 mil.

TOTAL Banca de Inversion: $764,182.

4, Otras Lineas de Negocios

Siguiendo las directrices de la Junta de Accionistas del 2016, asi como los objetivos
fijados en las diversas planificaciones estratégicas realizadas en el 2017, Mercapital
continua reafirmando sus equipos de negocios, procedimientos, software y seminarios
con el fin de incrementar los ingresos en las otras lineas de negocio y poder ofrecer a
los clientes la gama completa de servicios.

Valores $ en USD

2016 Budget Real 2017
i. ASESORIA Acciones/Refermiento  $90,828 $48,000 $9,202
VOLUMEN (USD) 15,365,922 25,000,000 2,053,884

Producto / Unidad enfocado en el crecimiento del mercado de renta variable y de la
autorizacion de poder distribuir fondos de inversién y otros productos.

Resultados: el mercado de renta variable sigue siendo minimo y la nueva Ley que
permitia la venta de otros productos no esta aun normada.
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2016 Budget Real 2017
ii. ASESORIA PORTAFOLIO/GENERAL $11,437 $10,500 $15,441

Continuamos cosechando la confianza de nuestros clientes a los cuales asesoramos en
varios temas relacionados al Mercado.

2016 Budget Real 2017
ili. REEMBOLSO / OTROS / REBATE $25,202 $0 $11,240
iv. SERVICIO POST-EMISION $29,528 §72,000 $42,416

El seguimiento continuo a los estados financieros y hechos relevantes de nuestro
clientes, parte fundamental para controlar y monitorear el mercado, se ha traducido
en una linea de negocios llamada POST-EMISION, que cada dia gana mas clientes, la
mayoria propios, pero estamos mercadeando el servicio a emisores no asesorados por
Mercapital con resultados mixtos hasta el momento.

2016 Budget Real 2017
v. INGRESOS FINANCIEROS $4,339 $16,009 $14,509
Ingresos obtenidos por el rendimiento o revalorizacion del Portafolio Propio
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e. RESULTADOS Y ESTADOS FINANCIEROS

1. INGRESOS
2016 Dec-17 31-Dec
Acum 2016 Bud!ft 2017 Acum 2017
INGRESOS TOTALES 1,093,684 757,000 987,127
INGRESOS FINANCIEROS 4,339 1,500 16,009
Reval / Interés 4,339 1,500 16,009
BOLSA 184,706 135,000 115,960
VOLUMEN 103,858,419 = 80,000,000 | 146,328,076
COMISION 184,706 135,000 115,960
TASA 0.18% 0.17% 0.08%
ASESORIA (Acciones y Referimien 90,828 48,000 9,202
VOLUMEN 15,365,922 25,000,000 | 2,053,884
COMISION 90,828 48,000 9,202
TASA 0.59% 0.19% 0.45%
DISTRIBUCION COMISIONES 6,853 0 12,678
VOLUMEN 0 0 0
COMISION 6,853 0 12,678
TASA 0.00% 0.00% 0.00%
BANCA DE INVERSION 740,792 490,000 764,182
VOL ESTRUCTURACION 63,000,000 40,000,000 | 102,000,000
COM ESTRUC 191,547 190,000 144,150
VOL COLOCACION 94,837,538 40,000,000 | 112,517,863
COM COLOC 549,245 300,000 620,032
VOLUMEN 0 3,500,000 0
COMISION / REEMBOLSOS 11,437 10,500 15,441
TASA 0.00% 0.30% 0.00%
0 11,240
0 11,240
Cnoo | a2
0 0
COMISION 29,528 72,000 42,416
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2. EGRESOS

GASTOS de Honorarios Variables

Una vez mas, el controversial tema de que si los socios pueden facturar o estar en rol
de pagos fue observado por los inspectores de la Superintendencia de Compafiias,
quienes finalmente nos “ordenaron” sacar a los socios y representantes legales de la
némina. Los servicios prestados por los socios son facturados y pagados con IVA, a fin
de poder deducirlos. Los socios ya no aportan al IESS por cuenta de Mercapital.

MES Budget 2017 Real 2017 Vs
Presup
EGRESOS VARIABLES 404,000 457,250
+14%

Honorarios Legal, Intermed, UW 20,000 76,337 uw
S40k

Salarios / Comisiones Socios 264,000 264,000

Otras Comisiones Accionistas 120,000 116,913 B
2.5%
GASTOS FlJos

Los gastos fijos de la empresa crecieron en 24% comparados con el 2016 y con un
desfase del 26% contra presupuesto, basicamente causado por todo el gasto referente
a la relocalizacidn de las nuevas oficinas de Mercapital a su sede propia.

Acum 2016 3udget 201 Acum 2017 vs. 2016 Budget

Salarios 166,661 180,902 183,630 2%

Asesorias 3ros 28,165 23,400 31,468 12%  34%
Seguros / Gastos Legales y Bancar 2,917 4,440 4,110 1%  -7%
Arriendo, Condominio, Parqueo 14,795 15,443 9,738 -34% -37%
Suministros, Materiales, Suseripci 7,733 7,040 16,360 112% 132%
Servicios Bésicos 7,635 8,343 8,969 17% 8%

Mantenimiento 13,934 10,200 20,338 46%  99%
Depreciacion 16,961 17,923 22,747 4% 27%
Varios (Eventos/RRHH) 22,233 7,620 16,961 -24% 123%
Viajes 4,266 4,200 4,763 12% 13%
Int - Contrib - Patentes - IVA/ISLR 26,934 33,713 72,030 167% 114%
No Deducibles 12,411 6,000 11,970 -4%  99%
Utilidad del Periodo 399,786 33,776 126,793 275%

Reparticion de 15% Trabajadores y 22% ISLR, causaron egresos por $ 45,363 dejando la
Utilidad Neta disponibles para Accionistas por § 81,430.
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3. BALANCE

1. Los movimientos contables significativos vs el 2016 se dan por el efecto del Crédito
Hipotecario y por la compra de la Oficina (Edificio Sassari) en $330 mil.

2. Aunque ya fue mencionado en el informe del afio pasado, no queremos dejar de
comentar el efecto contable que significo la transformacién de la BVQ cuando ésta
se pasd a ser Sociedad Andnima vy la re-contabilizacion que esto significé para cada
Casa de Valores para reclasificar el “Puesto de Bolsa” a Acciones de la BVQ. Se
menciona este tema porque (normativamente) el incremento Patrimonial no sera
utilizado ni para Capitalizacion ni para reparto de Dividendos a no ser que exista
un pronunciamiento diferente por parte del ente de control.

3. Mercapital inicié en el 2017 un ambicioso plan de automatizacién e inversion en el
drea tecnologica, gastos/inversiones que se activan y que deprecian en 5 afios de
acuerdo a la ley del SRI. Estan en funcionamiento TABLEU (sistema de ofertas y
pre-liquidaciones) y BLU (sistema integrador de control de Portafolio).

4. Estamos trabajando en 2018 para completar con dos sistemas mas: Control de
Facturacién y Sistema de Nomina.

Cuentas del Balance General 2016 2017
TOTAL ACTIVOS 757,023 824,827
ACTIVO LIQUIDO 158,178 177,577
ACTIVOS FINANCIEROS 188,091 21,511
PAGOS ANTICIPADOS 83,488 2,805
IMPUESTOS ANTICIPADOS 24,294
ACTIVOS FlJOS 73,965 423,544
OFICINA 2A Edif SASSARI 330,667
Muebles Maquinaria Equipos 77,946
Vehiculos 95,696
Depreciacién -80,765
OTROS ACTIVOS LP 29,347 28,188
ACCIONES BVQ 146,907
TOTAL PASIVOS 112,171 267,739
TOTAL PATRIMONIO 644,853 557,088

En el pasivo se incluyen a mas del crédito hipotecario, las provisiones por el reparto
del 15% a trabajadores y de Impuesto a la renta que suman un total de $42 mil.
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f. OPERACION

1. TRADING

El equipo de trading se encuentra muy bien ensamblade y cumpliendo con los
procesos de contraparte de operacion a tiempo (Depésitos Centralizados, Bancos, BCE
y BVQ). Con esta incorporacion, se ha liberado tiempo para la unidad, logrando asi
incrementar los negocios, mejorar el control, y a mantener mejor informados a los
clientes.

2. PORTAFOLIOS

El sistema operativo SICAV (desarrollado por la BVQ) para el registro de las
operaciones ha sido una herramienta fundamental para el Oficial de Cumplimiento
puesto que permite generar los reportes a los distintos organismos de control (UAF,
SCVS, BVQ) asi como alertas tempranas de operaciones no-standard. Durante el 2017,
se han seguido implementado varias herramientas que proveen adecuada
informacion.

3. RRHH

Nuestra vision de “formar profesionales”, nos impulsa a seguir incorporando personal
a tiempo parcial, como pasantias o posiciones definitivas a nuevos egresados o
estudiantes por graduarse. Mercapital tiene ahora 12 colaboradores de muy alto perfil
en cada una de sus dreas de desempefio.

4, MARCAY REDES SOCIALES

En coherencia con nuestro agresivo plan de mercadeo por redes sociales (via internet,
mails, Facebook, Linkedin y otras herramientas), hemos iniciado el registro (en el IEPI)
de todas las marcas y logos que podrian ser susceptibles de copia o interferencia en el
mercadeo. En el mismo ente, se registrard el software de analisis financiero,
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g. SEGUIMIENTO

Tendremos par el 2018 los siguientes puntos a ser implementados:

Continuar con el plan estratégico del software para manejo de
administracion de portafolios asi como también el desarrollo de nuevos
clientes via web.

Seguir desarrollando el mercado de inversionistas del segmento de
personas naturales (“asesores a tiempo completo”) ahora que se encuentra
en plena explotacion el programa de redes sociales y difusion de nuestros
servicios por internet.

Continuar con el desarrollo de la unidad de andlisis para reportes
mensuales de mercado, comparativos de emisiones y seguimiento
normativo para nuestros clientes emisores.

Dar seguimiento mensual a los principales indicadores operativos de
gestion y velar por el cumplimiento de los objetivos establecidos en el
presupuesto.

Continuar con las reuniones semanales para revisar el reporte de visitas
realizadas a clientes y el nivel de cumplimiento del pipeline de negocios.
Implementar las reuniones trimestrales (desayunos con exposicion de la
economia) con nuestros clientes actuales o potenciales.

Tener el 2do taller de planificacion estratégica (para el segundo semestre),
y ajuste de presupuesto, una vez que se haya aprobado y reglamentado la
transformacion de Casas de Valores en Banca de Inversion.

Dejamos expresa constancia de nuestro reconocimiento a todos los colaboradores de
MERCAPITAL CASA DE VALORES, por el esfuerzo y entrega demostrados en su trabajo
durante el afio 2017, esfuerzo que nos han ubicado como una de las Casas de Valores mas
profesionales en el Ecuador.

Atentamente, .
aniella Cruz 9”
ERENTE GENERAL

MERCAPITAL CASA DE VALORES S.A




