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PCR otorga la calificacion de “AAA” ala Octava Emision de Obligaciones de Largo
Plazo de DISTRIBUIDORA FARMACEUTICA ECUATORIANA DIFARE S.A.

Ciudad de Quito (enero 10, 2020) En Comité de Calificacion de Riesgo, PCR decidié por unanimidad otorgar la
calificacion de “AAA” a la Octava Emision de Obligaciones de DISTRIBUIDORA FARMACEUTICA
ECUATORIANA DIFARE S.A. La calificacion se sustenta en la adecuada capacidad de la empresa para generar
flujos necesarios para cumplir en tiempo y forma con las obligaciones del mercado de valores e instituciones
financieras, derivado de la trayectoria y posicionamiento del emisor como lider en el mercado de distribucion de
farmacos y retail a través de las farmacias Pharmacy’s y Cruz Azul. La calificacién considera que, pese a la
desaceleracion del sector, la generacion de EBITDA del emisor se mantiene en niveles saludables y el patrimonio
se ha fortalecido a través de la reinversion de una parte de las utilidades. Se destaca, ademas, que la entrada en
funcionamiento del nuevo centro de distribucién brindara una mayor capacidad operativa para la empresa y, asi,
sustentara el proceso de expansion de la empresa en los afios venideros. Por tanto, las proyecciones de
crecimiento y cumplimiento de los resguardos de la presente emisién se ajustan al desempefio histérico de la
empresa y sus estrategias de crecimiento.

El origen de DISTRIBUIDORA FARMACEUTICA ECUATORIANA DIFARE S.A. se remonta al afio de 1983, cuando
Carlos Cueva Gonzélez y su esposa Galicia Mejia Zevallos, abrieron una farmacia de nombre "Marina" en la ciudad
de Guayaquil, las oportunidades que el mercado de la distribuciéon de medicinas presentaba sirvié para ofrecer un
servicio diferenciado, que se caracterizé por un mayor rapidez en la entrega de productos, amplitud de surtido e
innovadoras politicas de negocios que los llevo a captar la atencién de pequefias y medianas farmacias. Para el
afo de 1987 se constituye la empresa bajo la denominacion de Distribuidora Farmacéutica René (DISTRIBUIDORA
FARMACEUTICA ECUATORIANA DIFARE S.A.) S.A., se caracteriz6 por un mayor surtido de productos y rapidez
en su entrega.

Las principales actividades que desarrolla DISTRIBUIDORA FARMACEUTICA ECUATORIANA S.A. se
encuentran relacionadas con el sector farmacéutico y comprenden tres divisiones de negocio que son: Distribucion,
Desarrollo de Farmacias y otros.

En base a la informacion proporcionada por el emisor, el Grupo DISTRIBUIDORA FARMACEUTICA
ECUATORIANA DIFARE S.A. posee una participacion de mercado del 33,44% en la distribucién de productos
farmacéuticos para noviembre de 2019.

DISTRIBUIDORA FARMACEUTICA ECUATORIANA DIFARE S.A. ha adoptado las siguientes estrategias:

La empresa mantiene la estrategia de mantener la mayor cobertura de distribucion en el pais, para esto la empresa
divide sus ventas en dos lineas principalmente: distribucién que es abastecer el mercado farmacéutico en todas
las regiones del pais y su linea de Retail que es vender franquicias de Cruz Azul y mantiene su marca propia
Pharmacy’s. Esto ha permitido al emisor ser lider en el mercado. Adicionalmente, se encuentran en proceso de
expansion, actualmente se encuentran construyendo un nuevo Centro de Distribucién Especializado ubicado en
Km 19,5 via a Daule, que tiene previsto aumentar significativamente su eficiencia y por tanto sus niveles de ventas.

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

Informacién de Contacto:
Econ. Jose Matias Velastegui
Analista
jvelastegui@ratingspcr.com

Oficina Pais
Av. 12 de Octubre N24-774 y Av. Corufia, Edificio Urban Plaza, Segundo Piso, Oficina N5, Quito.
T (+593) 02-323-0541

Informacion Regulatoria:

La informacion empleada en la presente calificacion 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 evaluacion sobre el riesgo
involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y la misma no implica recomendacién para comprar, vender
0 mantener un valor; ni una garantia de pago de este; ni estabilidad de su precio y puede estar sujeta a
actualizacion 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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