CLASS INTERNATIONAL RATING CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. - MATRIZ MENSUAL DE CALIFICACIONES DE RIESGOS
FECHA DE CORTE: DEL 01 DE SEPTIEMBRE 2019 AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019

FECHA DE FECHA DE - =
IDENTIFICACION DEL PARTICIPANTE DE TIPO DE VALOR EMITIDO Fii‘:?FII:)E CATEG. DE CALIFI. ULTIMA CATEG. DE ASIGNACION DE INFORMACION SOBRE I:\II\IFCOURI\/’:/IE-’AI\_?I\I/I?I,E\‘N?I'%BIERNE DESISC?;TI:EISESDE
MERCADO DE VALORES ' INICIAL CALIF. CALIF. VIGENTE CREDIT WATCH Y RETRASOS EN PAGOS EL PAGO DESTACADOS

INISHAL VIGENTE JUSTIFICACION

Eg:g-gﬁg\;gﬁisszi\g%lzs' INMOBILIARIA Y PAPEL COMERCIAL 12-abr-18 "AA+" 19-sep-19 "cr 1 2* 3*
Iég:’;iﬁs'gggsi:;@g?zs' INMOBILIARIA Y EMISION DE OBLIGACIONES 15-sep-17 "AA+" 19-sep-19 "c" 1* 2% 3*
ORIGINARSA S.A. TITULARIZACION DE CARTERA 26-sep-18 "AAA" 30-sep-19 "AAA"
FUROIANI QUINTA EMISION DE OBLIGACIONES 14-mar-18 "AA+" 30-sep-19 "AA+"
FUROIANI SEXTA EMISION DE OBLIGACIONES 18-oct-18 "AA+" 30-sep-19 "AA+"
ALMACENES BOYACA S.A. 1l PAPEL COMERCIAL 29-mar-19 "AA+" 30-sep-19 "AA+"
REPAPERS RECICLAJE DEL ECUADOR S.A. EMISION DE OBLIGACIONES 29-sep-17 "AA" 30-sep-19 "AA-"
INSOTEC TITULARIZACION DE CARTERA 17-sep-19 "AAA" 17-sep-19 "AAA"
CARTIMEX TITULARIZACION DE CARTERA (Il TRAMO) 27-sep-19 "AAA" 27-sep-19 "AAA"

1%

Con fecha 14 de agosto de 2019 el Depésito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A., mediante oficio No. DC3E-ANM-14-08-008, notifico al mercado que, el emisor ECUATORIANA DE SERVICIOS INMOBILIARIA Y CONSTRUCCION
ESEICO S.A. mantiene valores pendientes de cancelacion por USD 400.000 en Papel Comercial y USD 187.291,68 en Emision de Obligaciones.

o%
Con fecha 14 de agosto de 2019 el Deposito Centralizado de Comp ion y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A., mediante oficio No. DC3E-ANM-14-08-008, notifico al mercado que, el emisor ECUATORIANA DE SERVICIOS INMOBILIARIA Y CONSTRUCCION
ESEICO S.A. mantiene valores pendientes de cancelacion por USD 400.000 en Papel Comercial y USD 187.291,68 en Emision de Obligaciones.

Hasta la fecha del comité de calificacion el emisor mantuvo valores pendientes de pago a los obligacionistas.
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Las proyecciones realizadas por la Casa de Valores y el emisor dentro de la estructuracion financiera y en la circular de oferta publica indicaron segiun como fueron establecidas, que el emisor iba a disponer de una adecuada disponibilidad de fondos para atender
el pago y servicio de la deuda. No obstante, de acuerdo al periodo transcurrido, se observa que los resultados y flujos no se dieron de acuerdo a dichas proyecciones, evidenciando una importante desviacion absoluta.

Los ingresos de la compaiiia continlan decayendo, es asi que, de USD 20,05 millones en julio de 2018 pasaron a USD 12,52 millones en julio de 2019, mostrando una contraccion significativa de 37,59%, debido a una participacion menor en los proyectos y a la
contraccion de la inversion del estado en la construccion de infraestructura, especialmente en el sector publico, pues se redujo el presupuesto destinado para obras publicas, lo que ademas achico el mercado de infraestructura y en el transcurso del 2019 se han
licitado menos proyectos por parte del estado, lo cual ha limitado el ambito de accién de la empresa.

A julio de 2019, el margen operativo fue notablemente inferior al presentado en el mismo periodo del afio 2018, al significar apenas el 0,69% de los ingresos (5,47% de los ingresos en julio de 2018).

Al 31 de julio de 2019, la empresa registré una pérdida antes de impuestos y participacion de trabajadores que represento el -3,62% de los ingresos, presentando una reduccion significativa frente a lo reportado en julio de 2018 cuando alcanz6 una utilidad de
3,61% sobre los ingresos, debido a la incapacidad de la empresa para lograr nuevos contratos, dentro de un nuevo escenario de menor oferta de licitaciones por parte del estado. Esto refleja que el comportamiento de los ingresos y por tanto de la utilidad,
obedecen a un caracter ciclico de contratacion de proyectos (sobre todo en el sector publico), ademas de una reduccion en el mercado de infraestructura.

Al 31 de julio de 2019, la cartera estuvo compuesta por el 43,74% de cartera por vencer, mientras que el restante 56,26% fue cartera vencida mas de 61 dias. Conforme lo indi por la inistracion de la paiiia, estos pr de cartera vencida

bed 1alas i 1es de recursos de las instituciones publicas para afrontar sus obligaciones, no obstante, indicé el emisor que la gerencia general y el financiero de la compaiiia, estan realizando las gestiones necesarias con las entidades publicas para
recuperar su cartera y asi reducir la cartera vencida y mejorar su posicion de flujos y liquidez. Asi mismo, la paiia tomo la decision de at tar el plazo de sus cuentas por cobrar a clientes, dada la demora en que reciben los fondos destinados a las partidas
presupuestarias destinadas a ESEICO, como es el caso de Pedernales y Tarqui.

Hasta la fecha del comité de calificacion de la presente emision, la compaiiia mantenia obligaciones pendientes con el Servicio de Rentas Internas




