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Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A. hace de conocimiento publico las Calificaciones de Riesgo y revisiones efectuadas entre el 1de enero de 2016y el 30 de diciembre de 2016

Institucion migrada, la categoria inicial

AGNAMARS.A. Emision de Obligaciones - AGNAMAR S.A. A US$ 5°000.000,00 1800 dias AA+ 11-oct-12 AA- 30-dic-16 fue otorgada por otra calificicadora de
riesgos.
Pri Emisién de Papel C jal - Al
MM EMTEEN QIS AL e = (A 1 A USS 4°000.000,00 720 dias AA+ 31-jul-14 AA+ 30-jun-16
Boyacd S.A.
Almacenes Boyaca S.A. e Enkn éto Ol iEeenss 6o L HAEmD- 1 A US$ 9°000.000,00 1440 dias AA+ 26-jun-12 AA+ 30-jun-16
Almacenes Boyacd S.A.
Cuarta Emision de Obligaci de L Plazo -
SETTE MRl 015 BT ¢l =lie FEre 1 A US$ 8'000.000,00 1440 dias AA+ 31-jul-14 AA+ 30-dic-16
Almacenes Boyacd S.A.
. Fideicomiso Tercera Titularizacion de Flujos - De A US5 6'000.000,00 1080 dias )
Almacenes De Prati S.A. prati B USS$ 6°000.000,00 1440 dias AAA 15-jul-11 AAA 23-may-16
C US$ 3'000.000,00 1800 dias
Alpha US$ 2°000.000,00 180 meses AAA
Al USS 30°840.000,00 180 meses AAA
Asociacion Mutualista de Ah "960.
s?c!auon Y ufa !S acde i (?rro v Fideicomiso Mercantil Mutualista Pichincha 11 2 US$ 16'960.000,00 180meses A 31-mar-16
Crédito para la Vivienda Pichincha A3 USS$ 4'800.000,00 180 meses AAA
A4 US$ 5°399.000,00 180 meses A-
A5 USS 1.000,00 180 meses B
Primera Emisidn de Obligaciones Largo Plazo - Atu , ,
Articulos de A SA A US$ 3°000.000,00 1080 dias AA 28-mar-13 AA 31-mar-16
Atu Articulos de Acero S.A. rucutos e. Flero —
Segunda Emision de Obligaciones de Largo Plazo - , ,
, A US$ 2°500.000,00 1080 dias AA 14-may-15 AA 31-mar-16
Atu Articulos de Acero S.A.
Emision de'ObI‘lgacmnes Convertibles en Acciones 16 AyB UssS 6’000.000,00 1800 dI'aS AAA- 25-feb-13 AAA- 29-ene-16
- Banco Bolivariano C.A. 17 CyD US$ 6°000.000,00 1800 dias
Al USS$ 21°700.000,00 65 meses AAA
B Bolivari CA. ’ @ lad
anco Bolivariano FideicomisolMarcantillBancolBolivarianolBal A2 UssS 7’350.000,00 90 meses AAA ancelada
A3 USS 2°100.000,00 106 meses AAA 27-mar-09 30-ago-16
Valores BB-TH1 =
A4 USS 3'849.999,00 136 meses A AAA
A5 US$ 1,00 137 meses A AAA
Banco D - Miro S.A. Primera Emision de Obligaciones - "Banco D-Miro A uss ZISOO.OOO,OO 1080 dllas A- 12-jun-15 A- 22-nov-16
S.A" B USS$ 4°000.000,00 1440 dias
X Emisidn de Obligaciones Convertibles en Acciones , .
Banco de Guayaquil S.A. X 7 G USS$ 30°000.000,00 1800 dias AAA- 21-feb-14 AAA- 19-ago-16
- Banco de Guayaquil S.A.
Emisién de Obllgau?lnes Convertibles en Acciones A uss 15’OO0.000,00 1800 dllas AAA- 13-ag0-15 AAA- 31-ag0-16
Banco de la Produccién S.A.- PRODUBANCO B USS 15°000.000,00 1800 dias
Banco de la Produccién S.A.- Al uss 26, 000.000,00 64 meses AAA Cancelada
PRODUBANCO A2 USS 6°000.000,00 84 meses AAA
Fideicomiso Mercantil Produbanco 2 FIMPROD 2 A3 USS 4°000.000,00 95 meses AA 27-ago-08 AAA 31-ago-16
Ad US$ 3'999.999,00 111 meses A AAA-
A5 US$ 1,00 112 meses A AAA-
fa B . . A USS$ 10°000.000,00 1800 dias
Emision de Obligaciones Convertibles en Acciones £
L g B USS$ 5'000.000,00 1800 dias AA 30-nov-06 AAA- 26-feb-16
e - Banco Pichincha C.A. = =
Banco Pichincha C.A. C USS$ 30°000.000,00 2520 dias
Emisidn de Obligaciones Convertibles en Acciones A UssS ZSISOO.OOO,OO Sarjos AAA- Ol-oct-12 AAA- 31-ag0-16
- Banco Pichincha C.A. B USS$ 10°500.000,00 9anos
Banco ProCredit SA. Fideicomiso Primera Titularizacién de Cartera 1 US$401000.000,00 60 meses AAA 28-mar-13 AAA 19-ag0-16
Comercial PYMES ProCredit 2 USS 30°000.000,00 60 meses
CepsaS.A. Tercera Emisidn de Obligaciones de Largo Plazo A uss 2’500.000,00 1080 dI'aS AAA 27-ago-14 AAA 22-nov-16
CEPSAS.A. B US$ 2°500.000,00 1440 dias
. . L o . . | 1800 dias Institucion migrada, la categoria inicial
Clmentéucines Generalfsyobras Emision de ObllgaC|ones—Flr‘r:entacwnes . USS 4000.000,00 AA 05-ago-11 A 31-may-16 fue otorgada por otra calificicadora de
portuarias "CIPORT S.A. Generales y Obras Portuarias "CIPORT S.A. M 2160 dias riesgos.
Sl Retraso en el pago del noveno Para el 2016, se evidencia retrasos en
dividendo de la emision de septiembre [los pagos con el SRI, [ESS, némina y
2015 y acordo reestructuracion de los [se estima que la generacion de flujos
pagos de la emisién en Asamblea de |no cubra los requerimientos
Obligacionistas el 22 de marzo 2016, |financieros, por lo que la
reestructuracion que implicé administraciéon se encuentra
Compaiiia Agricola e Industrial Segunda Emisi6n de Obligaciones de Compafiia ) extension en el plazo de vencimiento |negociando un préstamo con una
US$ 5°000.000,00 A+ 31l-ene-11 C 31-oct-16

Alfadomus Cia. Ltda.

Agricola e Industrial Alfadomus Cia. Ltda.

de 2018 a 2021.

Para el décimo dividendo de 28 de
marzo 2016, la compania operd
acorde la reestructuracion, cancelo
exclusivamente intereses, aunque
atrasados con fecha 15 de abril 2016

entidad del exterior o como alternativa
mantiene la venta de activos, terrenos
exclusivamente.




Emision de Obligaciones - Compaiiia Azucarera

Compafifa Azucarera Valdez S.A. Valdez S.A A 1 US$ 10°000.000,00 1800 dias AAA- 11-jun-13 AAA- 20-may-16
Al US$ 15'500.000,00 66 meses AAA AAA
A2 US$ 6'500.000,00 102 meses AAA AAA
Fideicomiso Mercantil CTH 7 A3 USS$ 1'499.000,00 114 meses AA 10-jul-14 AA 27-ene-16
A4 US$ 1°500.000,00 129 meses A- A-
A5 USS 1.000,00 130 meses B B
Corporacién de Desarrollo de Mercado [Emisién de Obligaciones de Corporacién de
Secundario de Hipotecas CTH S.A. Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas A5 USS 1°500.000,00 900 dias AA 12-feb-16
CTHS.A.
Alpha USS 360.000,00 180 meses AAA
Fideicomiso Mercantil CTH 8 a1 LB 8,820'000’00 180IMesEs AR 25-nov-16
A2 US$ 67290.000,00 180 meses AAA-
A3 USS 1°530.000,00 180 meses A
A6 US$ 2°500.000,00 1440 dias Institucion migrada, la categoria inicial
orporacion Ecuatoriana de Aluminio Em|5|on' de Obllgauo.nrjzs Corporacion A7 US$ 2500.000,00 1440 dias AA+ 29-nov-12 AA 30-nov-16 fue otorgada por otra calificicadora de
S.A. CEDAL Ecuatoriana de Aluminio S.A. CEDAL A8 USS$ 3'500.000,00 3600 dias riesgos.
A9 US$ 3'500.000,00 3600 dias
Prm,\era Em|5|or’1 de Obligaciones - Corporacion A USsS 3,500.000,00 720 dl’as AA 12-nov-15 AA 14-nov-16
Jarrin Herrera Cia. Ltda. B US$ 3500.000,00 720 dias
Corporacién Jarrin Herrera Cia. Ltda. . . X . X L. Al USS$ 5'000.000,00 1800 dias
Fideicomiso Titularizacion de Flujos - Corporacion = ~ .
. ’ A2 US$ 5°000.000,00 1800 dias AA+ 05-dic-11 AA+ 14-nov-16
Jarrin Herrera Cia. Ltda. = =
A3 USS$ 3°000.000,00 2800 dias
A US$ 1'500.000,00 1800 dias
Delcorp S.A. Fideicomiso de Segunda Titularizacion de Flujos B Uss$ 2:5004000,00 1800dfas AAA- 23jul-13 AAA- 22-jul-16
Delcorp C US$ 2°000.000,00 1800 dias
D US$ 4°000.000,00 1800 dias
A Al US$ 1°500.000,00 1800 dias Institucion migrada, la categoria inicial
Emisién de Obligaciones - Dexicorp S.A. A2 Uzs 1,500'000'00 1800 d|,as AA+ 15-mar-14 AAA- 28-oct-16 f.ue SEPER (Er R G TEEE fR et
3 B1 USS 1°500.000,00 1440 dias riesgos.
Dexicorp S.A. B2 US$ 1'500.000,00 1440 dias
A US$ 2'200.000,00 180 dias Institucion migrada, la caFégorla inicial
Papel Comercial - Dexicorp S.A. AA+ 24-ene-13 AAA- 28-oct-16 fue otorgada por otra calificicadora de
B USS 2°200.000,00 359 dias riesgos.
Fideicomiso Mercantil Irrevocable Fideicomiso Mercantil Irrevocable "Omni Institucién migrada, la categoria nicial
" . o o US$ 16'800.000,00 AA+ 15-feb-16 AA 11-ago-16 fue otorgada por otra calificicadora de
Omni Hospital Hospital X
riesgos.

X . L Institucion migrada, la categoria inicial
Ecuatoriana de Servidos, Inmobillaniay | o 4o emisian de Obligaci ESEICO US$ 3'500.000,00 AA+ 12-sep-14 AA 30-nov-16 fue otorgada por otra calificicadora d
Cemsitin BRI G, gunda Emision de gaciones .000, sep no! .ueo orgada por otra calificicadora de

riesgos.
Empresa Proveed]ora de Motores Emision de Obligaciones a Largo Plazo - Er,npresa A US$ 1[000,000,00 1440 d[as AA- 02-jul-13 AA- 30-jun-16
EMPROMOTOR Cia. Ltda. Proveedora de Motores EMPROMOTOR Cia. Ltda. B USS 1°000.000,00 1800 dias
Incumplimiento en una condicion
especifica del Contrato de Encargo
A 1400 dias Fiduciario celebrado entre la
. L L compaiifa Factor L.0.G.R.0.S. de
Primera Emisién de Obligaciones de Largo Plazo - US$ 1°800.000,00 AA+ 15-ago-12 AA- con CW 29-ene-16 S| Ecuador S.A., la compafiia
Factor L.O.G.R.0.S. de Ecuador S.A. . el
Factor L.O.G.R.O.S. de Ecuador S.A. Valoraciones Técnicas ValoratecS.A. y
8 1800 dias Ie? con.wpama Morgan & Morgan,
Fiduciary & Trust Corporation S.A.
“Fiduciaria del Ecuador”.
Segunda Emision de Obligaciones de Largo Plazo - A US$ 2°150.000,00 1440 dllas AA+ 13-ene-14 AA- 29-ene-16
Factor L.O.G.R.0.S. de Ecuador S.A. B 1800 dias
Emisién de Oblisaciones - Fertizantes Institucion migrada, la categoria inicial
- . . 8 v A US$ 2°500.000,00 1080 dias AA+ 14-oct-14 AA 21-oct-16 fue otorgada por otra calificicadora de
Fertilizantes y Agroquimicos Europeos |Agroquimicos Europeos Eurofert S.A. .
riesgos.
Eurofert S.A. Papel C ial - Fertili A imi A USS$ 700.000,00 180 di
apel Comercial - Fertilizantes y Agroquimicos .000, |’as AA 14-oct-14 AA M-oct-16
Europeos Eurofert S.A. B US$ 30.000,00 359 dias
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AR - 1 USS$ 1°000.000,00
FUndametziSiAL im'Z'O” dte Slz\llgacmnes de Largo Plazo - A AA+ 31-jul-12 AA 30-sep-16 fue otorgada por otra calificicadora de
undametz >.A. 2 US$ 3'000.000,00 riesgos.
Primera Emision de Obligaciones de Largo Plazo A USS$ 1°000.000,00 2160 dias La pesada participacion de los gastos
Hotel CASAGANGOTENA S.A. HOTEL CASAGANGOTENA S.A. B UsS 2,300.000,00 2160d|,as AA 17-jul-14 A- 30-jun-16 contintan incidiendo sobre la utilidad
C USS$ 1'200.000,00 2880 dias neta
Fideicomiso Mercantil Irrevocable "Fideicomiso
Icesa S.A. Titularizacion Primera Emisidon de Flujos Futuros USS 8°000.000,00 1440 dias AAA- 23-oct-13 AAA- 28-abr-16
ICESA"
A US$ 1'000.000,00 180 dias
Importadora Vega S.A. Papel Comercial - Importadora Vega S.A. B US$ 1°000.000,00 270 dias AA 25-sep-14 AA 30-sep-16
C USS$ 1°000.000,00 359 dias
La Compaiiia opera en el sector
metalurgico, el cual es sensible a
variaciones en los precios
internacionales y el comportamiento
de la economia local especificamente
en la construccién, influenciando
directamente en los ingresos
IpacS.A. Emisién de Papel Comercial - Ipac S.A. A 1 US$ 20°000.000,00 359 dias AA+ 10-jun-12 AA 27-ene-16 operacionales y en la reducida
capacidad de generar flujos,
comprometiendo asi su estructura
financiera. A lafecha de corte la
compafia desmejoré sus indicadores
de cobertura, solvencia y liquidez
frente a la ultima calificacion otorgada.
Tercera Emisién de Obligaciones de Largo Plazo El , 2100 d|/as
MIRIS SA E2 US$ 5°000.000,00 1230 dias AA 08-ago-12 AA 28-oct-16
L'IRISS.A. o E3 1260 dias
Ct{arta Emision de Obligaciones de Largo Plazo D US$ 7°000.000,00 1800 d[as AA 11-abr-14 AA 28-0ct-16
"L'IRISS.A." E 2160 dias
1 USS$ 4°000.000,00 1440 dias
Quinta Emisién de Obligaciones La Fabril S.A. 2 VB 00000 i0las AAA- 14-ago-15 AAA- 22-jul-16
3 USS$ 6°000.000,00 3600 dias
4 USS 6°000.000,00 3600 dias
La Fabril S.A. 1 USS$ 5'000.000,00 1440 dias
Cuarta Emision de Obligaciones La Fabril S.A. 2 USS 5'000.000,00 1800 dias AAA- 30-ago-13 AAA- 22-jul-16
3 USS$ 5°000.000,00 2160 dias
Quinto Programa de Papel Comercial La Fabril S.A. US$ 25°000.000,00 720 dias AAA- 27-ene-14 AAA- 29-ene-16
Mareauto S.A. Primera Emision de Obligaciones - Mareauto S.A. A uss 6,000'000’00 1440d|,as AAA- 08-mar-13 AAA- 31-mar-16
B US$ 6'000.000,00 1800 dias
Medicina para el Ecuador Mediecuador [Emision de Obligaciones de Medicina para el A uss 1,000'000’00 1080d|las IR g, (2 ca‘ttj:'g-ona il
. B USS$ 3'000.000,00 1440 dias AA 12-nov-12 A- 30-nov-16 fue otorgada por otra calificicadora de
Humana S.A. Ecuador Mediecuador Humana S.A. = = X
C USS 3°000.000,00 1800 dias riesgos.
Prlmera Em|5|or‘1 de Obligaciones de Largo Plazo - A USs$ 2'500.000,00 1440d[as AA 13-jun-14 AA+ 22-jul-16
Molinos Champion S.A. Mochasa B USS 2500.000,00 1800 dias
Moli Ch ion S.A. MOCHASA ’500. i
olinos Lhampion Segunda Emision de Obligaciones de Largo Plazo - A uss 2,500 000,00 720 d@s .
. . B USS$ 2°000.000,00 1080 dias AA 26-feb-16 AA+ 22-jul-16
Molinos Champion S.A. Mochasa - -
C US$ 1°500.000,00 1440 dias
Papel Comercial - Mundo Deportivo Medeport
Mundo Deportivo Medeport S.A. . : P P US$ 1'500.000,00 720 dias AAA- 12-feb-16 AAA- 27-abr-16
A USS$ 20°000.000,00 1080 dias
Fidei iso"S da Titularizacién de Fluj ' i
i elclomlso e%un a Titularizacién de Flujos B US$ 15’000.000,00 1800 d|las AAA 07-jul-10 AAA 31-ag0-16
, Nestlé - Ecuador C US$ 35°000.000,00 2520 dias
Nestlé Ecuador S.A.
D USS$ 4°000.000,00 2520 dias
N da Emision de Papel C ial "Nestlé
egunda tmision de Fapel Lomercial “Restie A US$ 50°000.000,00 720 dias AAA 11-0ct-16

Ecuador S.A."
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A USS$ 5'000.000,00 1440 dias
B USS$ 5'000.000,00 1440 dias
I Emision de Obligaciones - Novacero S.A. C US$ 5'000.000,00 1800 dias AA+ 14-mar-13 AA 29-ene-16
D USS$ 5'000.000,00 1800 dias
Emision de Papel Comercial - Novacero S.A. B USS 15°000.000,00 359 dias AA+ 14-mar-13 AA+ 29-ene-16
S da Emisién de Obligaci - Optica L
egunda Emision de Dbligaciones - Uptica tos B US$ 2'000.000,00 1440 dias AA 18-may-09 AA 26-0ct-16
P Andes S.A.
Optica Los Andes S.A. T Emision de Obliead Ontica L
ercera tmision de Dbligaciones - Uptica Los A US$ 2000.000,00 1440 dias AA 15-dic-14 AA 26-0ct-16
Andes S.A.
Petréleos de los Rios Petrolrios C.A. Prlmfera Emisién d.e Obligaciones de Largo Plazo - A USS 1[500.000,00 1440 dllas AA 06-feb-14 AA 11-2g0-16
Petrdleos de los Rios PETROLRIOS C.A. B US$ 1°500.000,00 1800 dias
La calificacién observa la contraccion
del negocio que ha incidido sobre la
capacidad de reaccion frente a las
obligaciones con terceros, en especial
Emisién de Obligaciones de Largo Plazo PF Group , . las de corto plazo, Co,m(_) resultado del
PF Group S.A. SA US$ 5°000.000,00 5afios AA- 29-nov-12 A 30-nov-16 contexto macroeconémico que
o atraviesa el pais. Esto aunado a las
condiciones especfficas de su
mercado y la presion en su estructura
financiera por el detrimento de su
patrimonio.
. . . . Institucion migrada, la categoria inicial
Fideicomiso Mercantil Irrevocable "Hotel Ciudad
A . , US$ 24°000.000,00 AAA 27-nov-09 AAA- 30-sep-16 fue otorgada por otra calificicadora de
Promotores Inmobiliarios Pronobis S.A. |del Rio" X
riesgos.
Fideicomiso GM Hotel USS$ 20°000.000,00 AAA 18-abr-08 AAA 19-abr-16
i Segunda Emision de Obligaciones de Largo Plazo - . .
Simed S.A. Simed S.A A US$ 4°000.000,00 1440 dias AA 15-ago-13 AA 29-feb-16
Serize el el e i B Crtie Fideicomiso Titularizacion de Flujos - El Ordefio A UEs 2,000'000’00 2080 d',as AAA 15-ago-13 AAA 31-ago-16
S.A. B USS$ 3'000.000,00 2160 dias
. . Institucion migrada, la categoria inicial
Soluciones para Hoteleria y Gastronomia|Emision de Obligaciones Soluciones para 1 US$ 1'000.000,00 1440 dias g - g
i i ; . AA 29-nov-13 A- 22-nov-16 fue otorgada por otra calificicadora de
EQUINDECA Cia. Ltda. Hoteleria y Gastronomia EQUINDECA Cia. Ltda. 2 US$ 1'000.000,00 1800 dias fiesgos.
Supermecado de Computadoras Emision de Obligaciones - Supermercado de < Ul dusliosting 720d'?5 X
K ) . 5 D USS 800.000,00 1080 dias AA- 25-jun-13 AA- 25-nov-16
Compubussines Cia. Ltda. Computadoras Compubussines Cia. Ltda. = =
B USS$ 1'000.000,00 1080 dias
Sl Esta emision de obligaciones ha La calificacion considera los niveles
presentado retrasos en los pagos de |de cobertura, liquidez y solvencia que
septiembre 2015, diciembre 2015 y muestran una tendencia negativa,
A US$ 1°000.000,00 810 dias marzo 2016. El dividendo de junio situacion que genera incertidumbre en
2016 se cancel6 parcialmente el 20  [la sostenibilidad como un negocio en
de diciembre 2016 (quedando un marcha. La calificaciéon también
TecnifertpacS.A. Emisién de Obligaciones TecnifertpacS.A. AA- 27-feb-14 D- 30-dic-16 saldo pendiente de US$ 68 mil incorpora el incumplimiento de
dolares, entre capital e intereses serie [resguardos (por lo que la presente
Ay B. Eldividendo de septiembre emision se podria declarar de plazo
B US$ 1°000.000,00 1080 dias 2916 de US$ 153 mil dolartlas (capital venmdo)., compromisos adicionales y
e intereses series Ay B) aun se proyecciones
encuentra pendiente de pago y no
existe provision
Emision de Papel Comercial Teojama Comercial
Teojama Comercial S.A. . A' ! P IR ! A US$ 11000.000,00 720 dias AA+ 28-ago-14 AA+ 19-ago-16
Textiles Industriales Ambatefios S.A. Emisién de Obligaci de L Pl - Textil
extiles Inaustriales Ambatenos m|5|or.1 e lgaC|o~nes e Largo Plazo extiles A US$ 2,000‘000’00 1800 dias AA 12-abr-12 AA 21-oct-16
TEIMSA Industriales Ambatefios S.A.
Al USS$ 1°000.000,00
A A2 uss 1’000.000,00 1080 dias
A3 USS$ 1'000.000,00
- . . - . A4 USS$ 1'000.000,00
Fid M til | ble "Fid .
Urbano Express S.A. RAPIEXX \aeicomiso Mereantil fmevocable T e'fom'so Bl USS$ 1'000.000,00 AAA- 23-dic-13 AAA- 30-may-16
de Titularizacién de Flujos Urbano -
B2 USS$ 1'000.000,00
B B3 USS$ 1'000.000,00 1800 dias
B4 US$ 1°000.000,00
B5 US$ 1°000.000,00
T P de Papel C ial - Zaimella del
Zaimella del Ecuador S.A. ercerrograma de Fapel Lomercial - Laimetia de A USS 4°000.000,00 720 dias AAA 12-ene-15 AAA 22-ene-16

Ecuador S.A.




