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PCR otorga la calificacion de “AA+” a la Quinta y Sexta Emision de Obligaciones y al
Segundo Programa de Papel Comercial de Almacenes Boyac& S.A.

Ciudad de Quito (enero 25, 2019): El Comité de Calificacion de PCR decidié6 mantener la calificacion de “AA+” a la
Quinta Emisién de Obligaciones, “AA+” a la Segunda Emisién de Papel Comercial, y AA+" a la Sexta Emision
de Obligaciones de Almacenes Boyaca S.A Esta calificacion considera la muy buena capacidad de pago de la
empresa, la trayectoria que ésta ha mantenido en el mercado financiero y de valores, asi como la diversificacién de
productos que le ha brindado una buena posicion en el mercado en el cual se desenvuelve. PCR considera que los
margenes de la empresa se han comportado de manera estable durante el periodo analizado, se ha podido observar
un buen manejo de costos y cambio de estrategias para enfrentar las épocas de crisis. La calificadora considera
beneficiosa la reestructuracion de la deuda en el largo plazo dada la baja rotacién de inventarios, lo que favorece la
administracion de capital de trabajo. Por Ultimo, se observa cumplimiento de la garantia general, los resguardos de ley
y proyecciones financieras.

Almacenes Boyaca S.A., es una empresa con mas de 50 afios de experiencia dentro del mercado ecuatoriano, su
actividad econdmica principal consiste en la venta al por mayor y menor de articulos de ferreteria. Adicionalmente se
dedica a la venta de pisos y revestimientos, maquinarias, implementos de bafos, cocina, y articulos de decoracion del
hogar preferentemente de lujo, adquiridos dentro y fuera del pais.

Almacenes Boyaca S.A. ha ganado un posicionamiento importante como marca dentro del mercado comercial
ecuatoriano. El crecimiento de las ventas del emisor ha presentado un comportamiento que esta ligado al ciclo
econdmico y a la industria en la que se desempefia, ademas del sector construccion por la variedad de productos
relacionados con esta industria. La mercaderia comercializada por el emisor, en su mayor parte importada se vio
afectada con la normativa arancelaria que se implement6 a partir de marzo 2015 por parte del Gobierno para controlar
la balanza comercial, no obstante, ésta llegé a su fin en junio de 2017, lo que representa una oportunidad de reactivacion
para la industria que se vio afectada con la regulacion.

Metodologia utilizada para la determinacién de esta calificacion:
Manual de Calificacién de Riesgo-PCR
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Informacién Regulatoria:

La informacién empleada en la presente calificacién proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la
confiabilidad e integridad de esta, por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omisién por el uso de
dicha informacién. La calificacion otorgada o emitida por PCR constituyen una evaluacién sobre el riesgo involucrado y
una opinién sobre la calidad crediticia, y la misma no implica recomendacion para comprar, vender o mantener un valor;
ni una garantia de pago de este; ni estabilidad de su precio y puede estar sujeta a actualizacién en cualquier momento.
Asimismo, la presente calificacion de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la
Calificadora.
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