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COMPANIA GENERAL DE COMERCIO Y MANDATO S.A Primera Emision de Obligaciones de Largo Plazo 17-oct-18 "AAA" 31-may-22 "AA+" 1
COMPANIA GENERAL DE COMERCIO Y MANDATO S.A  |Segunda Emision de Obligaciones de Largo Plazo 7-jun-19 "AAA" 31-may-22 "AA+" 1
NESTLE ECUADOR S.A. CUARTO PAPEL COMERCIAL 29-may-20 "AAA" 31-may-22 "AAA"

NESTLE ECUADOR S.A. QUINTO PAPEL COMERCIAL 12-nov-20 "AAA" 31-may-22 "AAA"

ALPHA FACTORING DEL ECUADOR ALLFACTOR S.A. TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES 13-may-21 "AA" 30-may-22 "AA"

ALPHA FACTORING DEL ECUADOR ALLFACTOR S.A. PRIMERA EMISION DE OBLIGACIONES 24-ago-18 "AA+" 30-may-22 "AAA-"

ALPHA FACTORING DEL ECUADOR ALLFACTOR S.A. SEGUNDA EMISION DE OBLIGACIONES 29-nov-19 "AA+" 30-may-22 "AAA-"

MINUTOCORP S.A TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES 22-nov-21 "AAA-" 31-may-22 "AAA-"

MAREAUTO S.A. CUARTA EMISION DE OBLIGACIONES 15-may-19 "AAA-" 30-may-22 "AAA-" 2%
MAREAUTO S.A. QUINTA EMISION DE OBLIGACIONES 27-nov-20 "AAA-" 30-may-22 "AAA-"

INDUSTRIA ECUATORIANA DE CABLES INCABLE S.A.  |QUINTA EMISION DE OBLIGACIONES 12-may-17 "AA" 31-may-22 "AA"

INDUSTRIA ECUATORIANA DE CABLES INCABLE S.A. | SEXTA EMISION DE OBLIGACIONES 15-may-19 "AA+" 31-may-22 "AA+"

INDUSTRIA ECUATORIANA DE CABLES INCABLE S.A. SEXTO PAPEL COMERCIAL 14-jun-21 "AA" 31-may-22 "AA"

FUROIANI OBRAS Y PROYECTOS S.A. QUINTA EMISION DE OBLIGACIONES 14-mar-18 "AA+" 31-may-22 "AA+"

FUROIANI OBRAS Y PROYECTOS S.A. SEXTA EMISION DE OBLIGACIONES 18-oct-18 "AA+" 31-may-22 "AA+"

FUROIANI OBRAS Y PROYECTOS S.A. SEPTIMA EMISION DE OBLIGACIONES 9-jun-20 "AA+" 31-may-22 "AA+"

FUROIANI OBRAS Y PROYECTOS S.A. mﬁﬁ;‘;ﬁ_’mﬁ&%%{:ﬁ;ﬁ?::;{?N DE CARTERA 8-ene-10 "AA" 31-may-22 "AA-"

FUROIANI OBRAS Y PROYECTOS S.A. ::l\IlDElcﬁ_'msR(l)A[:/EO-[g:\:;fﬁIil::l:/?(:‘ DE CARTERA 10-sep-10 "AAA" 31-may-22 "AA-"

GALPACIFICO TURS S.A. PRIMERA EMISION DE OBLIGACIONES 14-nov-18 "AA+" 31-may-22 "A+"

KRONOS LABORATORIOS C. LTDA. PRIMERA EMISION DE OBLIGACIONES 17-oct-18 "AA+" 31-may-22 "AA"

LABIZA S.A. INDUSTRIA ARROCERA QUINTA EMISION DE OBLIGACIONES 11-sep-18 "AA+" 31-may-22 "AAA-"

LABIZA S.A. INDUSTRIA ARROCERA SEXTA EMISION DE OBLIGACIONES 31-ago-20 "AAA-" 31-may-22 "AAA-"

LABIZA S.A. INDUSTRIA ARROCERA SEPTIMA EMISION DE OBLIGACIONES 25-nov-21 "AAA-" 31-may-22 "AAA-"

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. PRIMERA EMISION DE OBLIGACIONES 30-nov-21 "AAA-" 31-may-22 "AAA-"

:(R;OR?):SI;: DEL AGRG SVLVIA WARIA S.A. SEGUNDA EMISION DE OBLIGACIONES 15-mar-18 "AA+" 31-may-22 "AAA-"

SEMVRA-VECONSA S.A. CUARTO PAPEL COMERCIAL 5-may-20 "AAA" 19-may-22 "AAA"

SEMVRA-VECONSA S.A. QUINTO PAPEL COMERCIAL 13-ago-21 "AAA" 19-may-22 "AAA"

chJ)PMiRUI:iRs(;II\'\?:s%El:?_I.IV-I[I::TADORAS EMISION DE OBLIGACIONES 19-may-20 "AA+" 31-may-22 "AA+" 3*
COTZUL S.A. PAPEL COMERCIAL 13-may-22 "AA+" 13-may-22 "AA+"




:;:g;?:::_:::ﬁl?\‘usc;REPUBLICA BEL PLATANG SEGUNDA EMISION DE OBLIGACIONES 9-may-22 "AA" 9-may-22 "AA"

ALIMENTOS ECUATORIANOS S.A. ALIMEC CUARTA EMISION DE OBLIGACIONES 28-may-20 "AA+" 31-may-22 “"AAA™

COMPUTADORES Y EQUIPOS COMPUEQUIP DOS S.A.  |QUINTA EMISION DE OBLIGACIONES 25-ene-18 "AA+" 31-may-22 "AA+" a4
BANCO AMAZONAS S.A. Linglf)lﬁ:SDE OBLIGACIONES CONVERTIBLES EN 17-dic-21 "AA+" 31-may-22 "AA+"

RIPCONCIV CONSTRUCCIONES CIVILES CIA. LTDA. TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES 13-may-22 "AAA-" 13-may-22 "AAA-"

METALTRONIC S.A. SEGUNDA EMISION DE OBLIGACIONES 13-may-22 "AA" 13-may-22 "AA"

AZUCARERA VALDEZ S.A. TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES 28-mar-19 "AAA" 31-may-22 "AAA"

GENETICA NACIONAL S.A. GENETSA EMISION DE OBLIGACIONES 31-may-22 "AA+" 31-may-22 "AA+"

SUMESA S.A. SEGUNDO PAPEL COMERCIAL 13-abr-18 "AAA-" 31-may-22 "B-" 5*
SUMESA S.A. TERCER PAPEL COMERCIAL 14-ago-20 "AAA-" 31-may-22 "B-" 5*
SUMESA S.A. QUINTA EMISION DE OBLIGACIONES 15-mar-21 "AAA-" 31-may-22 "B-" 5%
SUMESA S.A. OFERTA SECUNDARIA DE ACCIONES 20-dic-21 "AAA-" 31-may-22 "B-" 5*
1%

Para marzo de 2022, la compaiiia arrojo una pérdida operativa.

Para marzo de 2022, la compaiiia registré una pérdida neta.

Para marzo de 2022 la compaiiia arrojé un EBITBA (acumulado) negativo debido a la importante pérdida operacional registrada en este periodo, ocurriendo lo mismo para marzo de 2021 y diciembre de 2021.

Las proyecci ieras del emisor, indicaron segun como fueron establecidas una ad da disponibilidad de fondos para atender el servicio de la deuda. En el periodo transcurrido de las emisiones, se observa que el compor i de la compaiiia y sus resultados no
se dieron de acuerdo a dichas proyecciones

La crisis sanitaria mundial ha afectado la oferta de créditos y una disminucion en la capacidad de pago de los clientes para cubrir sus obligaciones, todos estos asp han afe gati ite el fio financiero de la empresa.

La compaiia no cumplié con el resguardo voluntario de la Primera Emision de Obligaciones. Conforme lo indicado por la inistracion i Un certificado de deposito a plazo fijo con Banco Guayaquil S.A. cedido a favor del Representante de Obligacionistas, Estudio

Juridico Pandzic & Asociados S.A. por la suma de USD 22.119,79 (vigencia hasta el 21 de junio de 2022). Dicho valor no cubre el proximo dividendo.

2%

El emisor al 31 de diciembre de 2021, no cumplié con el compromiso adicional "Mantener una relacion, pasivo sobre patrimonio no mayor a 2,8 veces", pues su relacion fue 2,82 veces.

3%
El emisor al 31 de diciembre de 2021, no cumplié con el resguardo adicional de "mantener durante la vigencia de la emision, la relacion de pasivos financieros sobre patrimonio, menor o igual a 3,50.", pues su relacion fue 3,74 veces.

*4

Al 30 de abril de 2022 el emisor incumplié con el resguaro adicional "la empresa ituira un fondo equivalente a una cuota de capital e intereses en un fondo de inversion que sera constituido en alguna de las Administradoras de Fondos del pais, cedida a favor del Estudio

Juridico Pandzic & Asociados S.A. en su calidad de Representante de los Obligacionistas"”, pues el fondo de inversion ascendié a USD 492,06. Sin embargo, segin informacion

el tltimo dividendo de la emision fue lado opor te el 09 de mayo de 2022.

5%




Los activos corrientes disminuyen de manera importante (-52,07%) entre marzo de 2021 y marzo de 2022, mientras que los activos totales lo hicieron en un 22,04%, sin que la calificadora haya recibido i ion de dichos

Las cuentas mas relevantes del activo decrecen de manera significativa entre marzo de 2021 y marzo de 2022, tal es el caso de las cuentas por cobrar comerciales (-76,48%)

El flujo de efectivo procedente de actividades de operacion del emisor para marzo de 2022 fue negativo.

La compaiiia podria tener un problema para generar flujo, pues la cuenta de y equi de efectivo disminuy6 de un 7,21% sobre los activos en diciembre de 2021, a una valor que significo apenas el 0,70% en marzo de 2022

La compaiiia registra concentracion de ventas en tres de sus clientes (83,93% a marzo de 2022)

Ei'emisor ai 31 de marzo de 2022, no cumpiié con el resguardo de iey “los activos reales sobre Ios pasivos deberan permanecer en niveles de mayor o igual a uno (1), entendiéndose como activos reales a aquelios activos que pueden ser liquidados y convertidos en efectivo™,

pues su relacion fue inferior a uno.
Las proyecciones financieras del emisor realizadas por la casa de valores dentro de la estructuracion financiera indicaron segin como fueron una isponibili de fondos para atender el servicio de la deuda. No obstante, de acuerdo al periodo

transcurrido, se observa que el comportamiento de la compaiiia, sus cifras, flujos y resultados no se dieron de acuerdo a dichas proyecciones, lo cual podria determinar que la empresa en el coro plazo no pueda cubrir puntual y adecuadamente con el pago de sus obligaciones.

Para marzo de 2022 se registré una sustancial disminucion en su liquidez, lo que determiné que se ubique en apenas 0,56 veces, derivando ademas en un capital de trabajo negativo de USD 20,00 millones que represent6 el 18,73% del total de activos

El estado de flujo de efectivo de la empresa, al 31 de enero de 2022 registré nuevamente un flujo de efectivo procedente de actividades de operacion negativo, el mismo que arrojo6 un valor de USD'0,97 miliones, mientras que su flujo procedente de actividades de
fi iami fue de USD 6,34 mill y un flujo pr d de actividades de inversion de USD 0 03 millones, lo que generdé un neto de efi y equi rtes de de USD 0,75 millones, que afecto a la caja y liquidez del emisor

Las cuentas por cobrar comerciales es uno de los activos que respaldan las emisiones, y su saldo de cuentas vigentes ni siquiera llegan a cubrir el 50% del saldo de la emision de papel comercial

Los activos reales no cubren los pasivos




