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Sefores accionistas:

De conformidad a lo establecido en los Estatutos Sociales de Ecofsa Casa de Valores
pongo a su consideracion el Informe de Gerencia correspondiente a la actividad de la
empresa durante el aio 2016.

ECONOMIA ECUATORIANA

Para el afio 2016 la economia ecuatoriana tuvo una desaceleracion con respecto al afo
precedente y esta circunstancia la podemos observar al analizar el PIB, el mismo que
tuvo una reduccion del 1.8% con respecto al afio 2015, segun las cifras presentadas por
el Banco Central. Este porcentaje de decrecimiento fue influenciado principalmente
por la continua calda del precio del petréleo al pasar de un precio promedio de $42.2
por barril en el 2015 a un promedio de $35.00 el barril de petréleo para el 2016, lo que
contrajo atn mas los ingresos del gobierno, y que se reflejo en una disminucion de la
inversion publica y privada, circunstancias que deterioraron el consumo privado y por
ende se produzca un estancamiento de la economia. Los sectores que mas se vieron
afectados son el de la construccién, comercio y manufactura.

En el transcurso del 2016 la inflacion, segun cifras del Banco Central, se ubico en el
1.12% menor en 2.3 puntos porcentuales con respecto al afio precedente pero explicada
por el decrecimiento de la economia.

En lo referente al sector monetario, la Reserva Internacional de libre disponibilidad se
ubico en $4.250 millones es decir un tuvo un incremento de 1.750 millones con
respecto al afio 2015.

Los gastos totales del Gobierno fueron del orden de $24.100 millones y los ingresos
totales ascendieron a $16.500 millones, lo que significé la existencia de un déficit fiscal
de $7.600 millones de délares, lo que sumado a otros rubros como las preventas de
petréleo y otros pasivos produjeron una necesidad de financiamiento de $19.500
millones.

MERCADO DE VALORES
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Zn 2l 2iio 2016 el mercado de Valores ecuatoriano tuvo un desenvolvimiento bastante
superior en relacion al afo 2015 negociandose un total de $8.330 millones entre las
dos bolsas de valores frente a los $5.100 millones negociados en el 2015.

Esta variacion se debe al incremento general en la negociacion de papeles del sector
publico como al de papeles de renta fija del sector privado.

Con respecto al monto de negociacion de titulos de renta variable, éste tuvo un
crecimiento en relacion al aio anterior, negociandose $96.4 millones frente a los $77.7
millones negociados en el afio precedente. Son montos poco representativos del monto
total negociado, apenas el 1.1%, lo que demuestra que no se ha podido desarrollar
adecuadamente este mercado.

La capitalizacion bursatil finalizé con un decremento del 8.31% con respecto al afo
anterior, al pasar de 6.614 millones a 6.064 millones, debido principalmente al deterioro
en los precios de las acciones de Holcim, Banco Guayaquil, Banco Produbanco,
Corporacion Favorita, entre otros.

‘En lo que respecta a papeles de renta fija debo manifestar que este segmento de
mercado tuvo un importante crecimiento al pasar de $4.970 millones negociados en el
aio 2015 a $8.238 millones en el afio 2016. Esta diferencia es justificada el aumento de
negociaciones de papel de corto plazo, especialmente de Certificados de Tesoreria,
Certificados de inversion y en menor grado Papel Comercial.

Debo mencionar como hecho relevante que a partir del 11 de agosto del afio 2016 la
Bolsa de Valores de Quito termind su transformacion de Corporaciéon Civil a Sociedad
Andnima, y de acuerdo a esto el numero de acciones que le corresponde a cada Casa
de Valores en el capital social de la Bolsa de Quito es de 164.523, valor que si bien
aln no esta inscrito en el Registro Nacional de Valores hasta su desmaterializacion, ya
esta contabilizado en nuestros Estados Financieros.

En este tema cabe recalcar que en estos ultimos meses se han expedido las
reglamentaciones secundarias necesarias para la aplicacion de esta Ley y dentro de
este acapite se ha definido el nuevo capital y las condiciones técnicas para el
funcionamiento de las Casas de Valores o Bancas de Inversion segln el caso. El capital
minimo definido para Casas de Valores es de $200.000 y para Bancas de Inversion
$400.000
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En cuanto a las operaciones de Ecofsa Casa de Valores, debo manifestar a Uds. que
en el afio 2016 nuestro desempefio estuvo algo inferior a la evolucion del mercado en
general, debido en parte al retiro de un par de clientes institucionales pero se pudo
compensar con el incremento de clientes personas naturales..

Al 31 de diciembre del 2016 nuestros indicadores financieros son los siguientes:

LIQUIDEZ: activo corriente/pasivo corriente: 1.98
ENDEUDAMIENTOQ: Pasivo/patrimonio: 0.96
ROE: rendimiento /patrimonio: 5.65%

En los Estados Financieros puestos a consideracion de ustedes, Sefiores Accionistas,
se incluye un comparativo de nuestras cifras entre los afios 2015 y 2016 para que
puedan apreciar el desenvolvimiento que tuvo nuestra empresa.

En los mismos, podran apreciar que las utilidades de la empresa correspondientes al
gjercicio 2016 son de $18.153 délares, las mismas que luego de realizar las
deducciones legales para trabajadores, asi como el pago del impuesto a la renta,
suman la cantidad de $ 4.540,72 que estan a disposiciones de los sefiores accionistas.

Asi mismo podran ver que existe una cuenta de -$124.961 en la cuenta de Resultados
Acumulados correspondiente al ejercicio 2015 y me permito solicitarles que, de ser
aprobado este informe, éste monto pueda ser compensado con la cuenta de Resultados
Acumulados por adopcion de NIIF.

De esta manera nos quedaria un valor de -$41.796 en la cuenta de Resultados
Acumulados que podrian ser amortizados en un periodo de 5 afios.

Sefiores accionistas, considero que para el afio 2017 las perspectivas de la economia
del pals estan llenas de incertidumbres basicamente por el momento politico que vive el
pais, y esto se vera reflejado para bien o para mal en la actividad bursatil, por tanto
sera un afio de dificil pronostico para el mercado de valores, pero creo que si tomamos
las resoluciones adecuadas con objetividad y equilibrio podremos superar cualquier
adversidad futura.

e

Péez 370 y Robles, Edif. Valladolid 2° Piso  Telf.: 2521 736 - 2 546 396 - Fax. 2 504 485
email: caspes@andinanet.net



2N
—_ Ecofsa

Cuasa de Valores S.A.
'v

Debo agradecer a todas las personas que de una u otra manera han aportado
positivamente para alcanzar estos resultados, en especial a funcionarios y empleados
quienes han trabajado con responsabilidad, eficiencia y sobre todo lealtad.

Especial agradecimiento para nuestros clientes y amigos que durante el afio 2016 nos
dispensaron con su confianza.

Muchas gracias.

) Quito, Marzo de 2017

/ i
/ / i
Carlos |I. Casares P
GERENTE
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