SUMMARATINGS s A

Calificadara de Riesgos

ACTA No. 020-CRSR-2016
ACTA DE SESION DE COMITE DE CALIFICACION DE RIESGOS
REALIZADA EL DIA LUNES 14 DE MARZO DEL 2016

£n fa ciudad Santiago de Guayaquil, Provincia del Guayas, Repuiblica del Ecuador, a los CATORCE dias del mes
de Marzo del afio DOS MIL DICIESEIS, siendo las quince horas con cuarenta en la Sala de Sesiones de la
Calificadora de Riesgos y en cumplimiento de lo que dispone la Seccidn Il del Capitulo 11l de la Codificacidn de
Resoluciones del Consejo Nacional de Valores Cod. Res. CNV, al igual que el articulo 180 y el articulo 190 en
todos sus literales de la Ley de Mercado de Valores LMV; se reine el Comité de Calificacién conformado por el
Economista FELIPE ALVAREZ ORDONEZ, la Ingeniera LORENA SANCHEZ VELIZ, y la Ingeniera DIANA BARRENO
GILBERT; actua la Ingeniera ANA MARIA CORREA VACA en calidad de Analista, La Srta. TATIANA VARGAS
SALVATIERRA en calidad de Secretaria Encargada del Comité de Calificacidn de Riesgos, certifican.-

1. Constatacién del Qudrum.-

3. Presentacion de la revisién de la Calificacién de Riesgos Inicial Correspondiente a la Cuarta Emisidn de
Obligaclones a Largo Plazo de la empresa COMPUTADORES Y EQUIPOS COMPUEQUIP DOS S.A.

3. Decisién y Aprobacidn de la Calificacion de Riesgos inicial Correspondiente a la Cuarta Emisidn de
Obligaciones a Largo Plazo de la empresa COMPUTADORES Y EQUIPOS COMPUEQUIP DOS S.A.

4. Clemre de Sesién de Comité de Calificacién de Riesgos.

PRIMER PUNTO.- La Sefiorita Secretaria manifiesta que de acuerdo a lo dispuesto en el Art. 180 de LMV, se
sienta razén que se encuentran presentes los tres miembros del comité de calificacidn, los mismos que fueron
debidamente convocados para este Sesién de Comité de Calificacion; con la presencia de la delegada de la
Superintendencia de Compafifas , la misma que se encuentra presente, de igual manera de acuerdo a lo
dispuesto en el Art. 190 de LMV los miembros del comité de calificacidn declaran y firman bajo juramento que
no se encuentran incursos en ninguna de las causales previstas en el articulo mencionado, por lo que
existiendo Quérum de Ley la analista da por instalada la sesién de calificacion de riesgos siendo las quince
horas y cuarenta minutos (15:40 P.M.).

SEGUNDO PUNTO.- La Sefiorita Secretaria cede la palabra al Analista para la revisién de la Calificacién de
Riesgos Inicial correspondiente a la primera emisién de Obligaciones a Largo Plazo de la empresa
Computadores y Equipos COMPUEQUIP DOS S.A. El Analista encargado provee una copla del informe de
calificacion, del resumen de calificacion; realiza la presentacién de calificacion a los presentes en la sesion de
comité, expone los criterios y argumentos seguidos para la elaboracion de la calificacidn que estd basada en los
Reglamentos Intemos de la Calificadora de Riesgos, en el Art. 18 numeral 1 y Art. 19 en todos sus numerales de
la Codificacién de Resoluciones del Consejo Nacional de Valores y en el Art. 188 en el literal a) de la Ley de
Mercado de Valores. El Analista expone:

1) DESCRIPCION DE LA COMPARIA COMPUTADORES Y EQUIPOS COMPUEQUIP DOS S.A.

Compuequip DOS S.A, se constituyé en Ecuador el 7 de noviembre del 1988 y fue inscrita en el Registro
Mercantil el 14 de Diciembre del mismo afio. El 23 de octubre del 2002 la compafiia Computadores y Equipos
Compuequip DOS Cfa. Ltda. se transformd en Sociedad Andnima, por lo que su nueva y actual razdn sodial es
Computadores y Equipos Compuequip DOS S. A, El domicilio principal de la entidad es en la ciudad de Quito,
contando con sucursales en la ciudad de Guayaquil, Cuenca y Ambato. DOS es una empresa orgullosamente
ecuatoriana, con 27 anos de experiencia en el mercado de Tecnologia Informética y Comunicaciones (Mc).

En la actualidad. La compafiia tiene como objeta principal la importacién, adquisicidn, comercializacion,
arriendo, compra y venta de computadores y equipos de oficina y de repuestos, implementos, programas y
todo tipo de accesorios relacionados con el campo de la computacién y con la dotacién de equipos y enseres
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de oficina. Brinda servicios profesionales y soporte técnico especializado en tecnologfa informatica y
telecomunicaciones. Implementa soluciones de tecnologia informatica y comunicaciones, sistemas ERP
(Enterprise Resource Planing), y CRM (Customer Relationship Manager), soluciones de facturacién y realiza
mds actividades relacionadas todas con el dmbito de tecnologfas informéticas.

COMPUEQUIP DOS S.A es miembro fundador de One Life. One Life es una fundacidn, legalmente constituida,
sin fines de lucro. Tiene como objetivo elevar el bienestar de sus miembros y de la comunidad, a través de la
promocién, desarrollo y practica del concepto de la responsabilidad social empresarfal.’

AREAS DE ANALISIS PARA LA CALIFICACION DE RIESGOS

Calificadora de Riesgos SUMMARATINGS S.A., realizé un andlisis de sels categorfas de riesgos acorde a las
exigencias de ley y de la metodologia, se resumen en los sigulentes:

a) Riesgo de Entorno Econémico

b) Riesgo Sectorial

) Riesgo de la Posicidn del Emisor y Garante

d) Riesgo de la Estructura Administrativa y Gerencial

e) Riesgo Estructura Financiera

f) Riesga Liquidez, Soivencia y Garantias del Emisor y Valor

Para dicho andlisis de la CUARTA emisién de la calificacidn de riesgos de la se solicitd la siguiente informacién:

*  Escritura de Constitucion de la Compaiila

* Declaracidn de Activos Libres de Gravamen.

*  Escritura de Constitucidn del “Fideicomiso de Garantia COMPUEQUIP ~

¢ Escritura de Emisidn de Obligaciones

= Informe de los Auditores de los Estados Financieros (Presentacion acorde a las NIIF, NIC 1, estado de
situacion financiera al final del perlodo, estado de resultado integral del periodo, estado de cambios en
¢l patrimonio del periodo, estado de fiujos de efectivo del periodo y notas de las politicas contables)
de la empresa COMPUEQUIP DOS S.A. correspondiente a los Uitimos 5 afips.

* Estados Financieros auditados a Diciembre del 2014, Estados Financieros con corte interno a Diciembre
del 2015, Enero del 2016 y a Enero 2015,

* Presupuesto 2016

¢ Balances Financieros Proyectados (Presentacidn acorde a las NIIF, NIC 1, estado de situacién financiera
al final del periodo, estado de resultado integral del periodo, estado de cambios en el patrimonio del
periodo, estado de flujos de efectivo del periodo y notas de las politicas contables) desde el 2016 al
2020.

*  Estructura Organizacional para la toma de decisiones del Negocio.

* Informacién obtenida de la visita in situ y reunién sostenida con Alta Gerencla, Jefe Financiero y Asesor
Legal.

* Informe del Director Financiero sobre las politicas del manejo de las cuentas por cobrar, cuentas por
pagar, cuentas incobrables; provisiones aprobado por el Diractorio.

! Fuente: Pigina Oficial de COMPUEQUIP DOS 5.4, http.//dos-lab.com/quienes-samas/
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Préstamos Bancarios adquiridos con sus respectivas tablas de amortizacion y copia del documento
crediticio.

Detalle de algin No Pago o Retraso en obligaciones contraidas.

Contratos debidamente firmados por todos los participes en esta emision

Tablas de amortizaciones de los préstamos vigentes

Con la informacién solicitada y obtenida en la visita in sity, la Calificadora de Riesgos analiza ademas de los

riesgos
-

antes descritos, lo siguiente:
El cumplimiento oportuno del pago del capital e intereses y demés compromisos, de acuerdo con los
términos y condiciones de la emisidn, asl como de los demds activos y contingentes.
Las provisiones de recursos para cumplir, en forma oportuna y suficiente, con las obligaciones
derivadas de la emisién,
La posicidn relativa de la garantia frente a otras obligaciones del emisor o del garante, en el caso de
quiebra o liquidacidn de éstos.
La capacidad de generar flujos dentro de las proyecciones del emisor y las condiciones del mercado.
Comportamiento de los drganos administrativos del emisor, calificacion de su personal, sistemas de
administracién y planificacién.
Conformacidn accionaria y presencia bursatil.
Consideraciones de riesgos previsibles en el futuro, tales como maxima pérdida posible en escenarios
econdmicos y legales desfavorables.

Consideraciones sobre los riesgos previsibles de la calidad de los activos que respaldan la emisién, y su
capacidad para ser liquidados

1,1 RIESGO DE ENTORNO ECONOMICO

PANORAMA NACIONAL

1.

“Desde ayer corve el plazo para que la Asamblea Nacional tramite el Proyecta de Ley Orgdnica para la
Optimizacién de la Jornada Laboral y Seguro de Desempleo, que contempla reformas a la Ley de
Pasantias, Codigo de Trabajo y Ley de Seguridad Social. El articulado busca proteger el empleo,
incentivar el trabajo juvenil y establecer una nueva herramienta de subsistencia temporal en caso de
desempleo. (E! telegrafo, 25 de febrero 2016)

“£| bajo precio del crudo obligaria al régimen a no levantar las salvaguardias en junio, como habia
estado anunciado originalmente, segun indicé el Presidente Correéa en un didlogo con periodistas
guayaquilefios esta mafiana.” (Ecuavisa, 1 de Marzo del 2016)

“las necesidades de financiamiento serdn mayores a las inicialmente previstas. Para cubrir el
presupuesto estatal, el Fisco requerird conseguir § 8.500 millones en financiamiento; esto es, $ 1.900
millones adicionales a los Inicialmente presupuestados.”(Revista Gestlon, 9 de marzo 2016)"

“E| primer mes del afio la confianza de los empresarios volvié a caer segun los datos del dltimo reporte
disponible del Banco Central del Ecuador (BCE),
£l Indice de Confianza Empresarial (ICE) Global registrd 1.155,7 puntos, mientras que en diclembre fue
de 1.180,5 puntos, es decir 1a disminucién fue de 24,8 puntos.”(La Hora, 3 de marzo 2016)

PANORAMA INTERNACIONAL
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1. “La embajada ecuatoriana en Roma informo que el Gobierno de Itatia comunico de manera oficial que
el Ecuador ha sido retirado de la lista de parafsos fiscales de este pais, en la que constaba desde el
2002." (El telégrafo, 29 de Febrero 2016)

2. "Las Reservas Internacionales (RI) ecuatorianas bajaron en 211 millones de délares al concluir la tercera
semana de febrero de 2016, El informe muestra que al 19 de febrero las reservas llegaron a 2.992
millones de délares mientras que al 22 de enero sumaban 3.203 millones de ddlares, monto que a esa
fecha significé una recuperacién de la Ri, dado que diciembre de 2015 cerrd con 2.496 millones de
ddlares."” (La Hora, 25 de febrero 2016)

3. "Bl riesgo pals de Ecuador ha experimentado en el Gitimo mes una pequedia rebafa del 6,89 X que lo
situd a finales de la semana en 1.405, una cifra ain demasiado alta, Mantenerse en 1,405 puntos
significa que Ecuador tendrd que pagar altos intereses a los inversionistas en caso de que haga
emisiones soberanas al exterior.." (Diario Expreso, 29 de febrero 2016)

4. "El numero de organizaciones de la Economia Popular y Solidaria se redujo, pero para formar
plataformas conjuntas. La suscripcion de un acuerdo comercial con la Unidn Europea (UE) beneficiara
no solo a los grandes exportadores ecuatorianos, sino también a los productores de la Economia
Popular y Solidaria (EPS) que Ingresardn sus productos gracias al comercio justo.” (£ Telégrafo 29 de
Febrero 2016)

1,2 RIESGO SECTORIAL

El desarrollo de TICs (Tecnologias de Informacién y Comunicacidn) en Ecuador ha ido creciendo desde hace
varios afios, Ecuador adn se encuentra en una fase de desarrollo y aplicacién de las TICs, aunque se han
adoptado varias estrategias para la implementacion de tecnologfa y basqueda de desarrollo de un conjunto de
programas utilizados para recuperar, almacenar, organizar, manejar, producir, presentar e intercambiar
Informacidn por medios electrénicos y autométicos, tanto en educacion, salud, en el sector empresarfal yenel
gubernamental.

La revista EKOS evaida el ranking de las TIC 2015 con la Informacién presentada por el servicio de Rentas
Internas (SRI) al corte de Junio 2015 ubica a COMPUEQUIP DOS S.A en ¢l puesto 1t del_ranking de
software/hardware/servicios de las 250 empresas mds importantes en el pals, Este Ranking depende de Jos
ingresos y las utilidades que tuvieron las empresas en el 2013 y 2014,

Las 250 empresas mds grandes de HSS (Hardware, Software y Otros Servicios} tuvieron ingresos por § 2.629,57
millones en el 2014 con un crecimiento de 7.5% mientras que las 50 méas grandes de telecomunicaciones
alcanzaron los $ 4.386 millones en el mismo aflo con un crecimiento de 4.8%. .

Las 300 empresas totales de este rankings tienen en su conjunto Ingresos por USD 7.015,61 millones, lo que
representa el 6.9% del PIB del 2014

El software y el hardware que comercializa la empresa en el Ecuador cuenta con la participacidn de diferentes
marcas como son: HP, MICROSOFT, CISCO, Plataforma SAP, Xerox.

SAP (Sistemas, Aplicaciones y Producto) se basa en el concepto de combinar todas las actividades de negocio y
los procesos técnicos de una empresa en una solucién informatica simple, integrada, robusta y fiable, es un
sistema de informacidn que gestiona de manera Integrada, "ondine", todas las dreas funcionales de la
empresa,



LB

rSUMMARATI NGSsA

= Calificadora de Riesgos

£n la actualidad las empresas implementan diferentes sistemas para la operacién de sus negocios como son:
los de seguridad, base de datos, de inventarios para incrementar el nivel de productividad, agilidad y eficiencia
en los diferentes procesos que se operen en la empresa.

1.3 RIESGO DE LA POSICION DEL EMISOR

PROVEEDORES

Los principales proveedores de la compafifa COMPUEQUIP DOS S.A son: Electrénica Siglo XXI con una
participacién de 20.90%, INTCOMEX del Ecuador con 15.15%, MEGAMICRO S.A con 12.77%.
Dentro de las politicas de Proveedores que maneja la empresa se cuenta con:

1 La empresa realiza operaciones con proveedores recurrentes y se solicita cada seis meses referencia
comercial de ellos,
2.- Se solicita certificados del buré de crédito de cada uno los proveedores nuevos.

Premios

« HP Partner One 2015 - Reseller of the Year MCA

e HP Hewlett Packard Ecuador - Por mayor nimero en ventas Enterprise Group FY14

« HP Platinum Partner — Del programa de Socios de Negocios HP “PartnerOne” por compromiso en la
venta de productos y soluciones HP

e HP 2014 - Glod Partner Servers - Storage del programa de Soclos de Negocios HP “PartnerOne” por
compromiso en la venta de productos y soluciones HP

«  HP 2014 - Platinum Partner del programa de Socios de Negocios HP “PartnerOne” por compromiso en
la venta de productos y soluciones HP

e  (CISCO - Partner of the Year Customer Led FY14

«  F5 Unity Gold Partner 2014, concedido en Bogota en Noviembre del 2013

s F5 Unity Gold Partner 2015

«  MICROSOFT - Mejor Partner Sector Publico FYt4

1,4 POSICION COMPETITIVA Y ANALISIS DE COMPETIDORES

COMPUTADORES Y EQUIPOS COMPUEQUIP DOS S.A cuenta con ventajas comparativas y competitivas en el
mercado ecuatoriano que son las siguientes:

VENTAJAS COMPARATIVAS Y COMPETITIVAS:

Brindar un servicio espectacular

Ser aventurero, creativo y de mente ablerta

Perseguir el crecimiento y el aprendizaje continuo

Construlr relaciones a largo plazo, basadas en la confianza, honestidad y verdad.
Construlr un equipo positivo con espiritu de familia

Hacer mds con menos

Ser apasionado y determinado
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COMO VENTAJAS COMPETITIVAS DE COMPUEQUIP DOS PODEMOS DESTACAR:

Infraestructura compatible con los objetivos personalizados del cliente
Serviclos de calidad y rentabilidad

Eficacia al momento de ofrecer soluciones

Arquitectura de negocios

Responsabllidad social

Seguridad

NUEVAS IMPLEMENTACIONES

COMPUEQUIP SE ENCUENTRA EN PROCESO DE IMPLEMENTACION DE LAS NORMAS IS0 9001 versién 2008

15 RIESGO DE LA ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA Y GERENCIAL

Segun el Portal de Ia Superintendencla de Compafiias y Valores, COMPUTADORES Y EQUIPOS COMPUEQUIP 9
DOS S.A registra la siguiente némina de accionistas:

Tabla 1 Detalle Accionistas
No.  [NOMBRE [NACIONALIDAD _[NoACOONES [% PARTICIPACION
1__[PINOS HERNANDEZ CARLDS ENRIQUE |ECUATORIANA $2,831,820,00| 93,26%
2__|PINOS VARGAS JOSE LLES |EcuATORIANA $.204,780,00 6,74%
TOTAL $2,103,660,00] 100%

Fuente: Superintendencia de Comparifas y Valores
Elaboracién: CR SUMMARATINGS S.A.
Con un capital suscrito de la compaifa de (USD) § 2,103.660

La compafifa COMPUTADORES Y EQUIPOS COMPUEQUIP DOS S.A tienen participacion en capital en las
empresas MQA DOS SOLUCIONES EMPRESATRIALES S.A y NUBETECH DIGITAL S.A con una participacion de
41%y 66.13% respectivamente.

La estructura de COMPUEQUIP DOS S.A cuenta con los siguientes departamentos, con Informacién
proporcionada por la empresa al 31 de Enero del 2016 con un total de 201 empleados distribuidos por
departamentos se detallan a continuacidn: Departamento Gerenciales 17, Departamento Técnico 97,
Departamento Administrativo 65, Departamento de Marketing y Ventas 22.

Acorde a la opinidn de SUMMARATINGS, fa compafifa ha adoptado buenas pricticas de administracidn de
riesgos que proporclonarian a sus grupos de interés un nivel adecuado en lo relacionado a cada uno de los
sistemas de control y de gestién administrativa,

1.6 RIESGO FINANCIERO
Calificadora de Riesgos SUMMARATINGS S.A., realizé el andlisis financiero con informacién auditada de los
estados finandieros auditados por AuditSolver Auditores y Contadores Cia, Ltda., con corte a diciembre de los

afos 2012, 2013, 2014 y con informacion interna de la empresa al 31 de Didembre del 2015, Enero 2015 y Enero
del 2016

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA



JuB 0

'SUMMAMINGS SA

Calificadora de Riesgos

« El Activo Corriente para el 31 de diciembre del 2015 estd representando el 79,41% del total de los
Activos y presentd una disminucidn de 15,312 con respecto al 31 de diciembre del 2014. Al 31 de Enero
del 2016 representa el 75,30% y presentd una disminucién de 29,38% comparado con el mismo mes del
afio anterior.

o El Activo Disponible conformado por fas cuentas de caja y bancos al cierre del 2015 representd el 5,73%
del total de activos, y aumentd en un 29,13% con respecto al 2014, mientras que para el mes de Enero
2016 fue de -3,71% del total de activos con un rubro de § § (597.511,49). Que comparado con el mismo
mes del afio anterior presenta un aumento del 396,06%.

« ElActivo financiero estd conformado prindpalmente por las cuentas: documentos y cuentas por cobrar
clientes relacionados y no relacionados por un monto de § § 7.376.567,54 al 31 de diciembre del 2015
con una disminucidn de 16.23% con respecto al 31 de diciembre del 2014, la empresa ha Incrementado la
provisién de cuentas incobrables de los clientes del 2012 al 2013 se dio un aumento de 112.82% y del afio
2013 - 2014 se Incrementd en un 47.95% con un valor de $ - 242,093 al clerre del 2014 y al clerre del 2015
no se considerd ningun rubro para este valor, Comparando los meses de Enero del 2015 y 2016 las
cuentas por cobrar de la empresa pasaron de § $ 8.366.022,00 3 $ $ 7.333.910,92 que fue una
disminucién de 12,34%. La cuenta de Otras Cuentas por Cobrar de la empresa en Enero del 2015 fueron
de § § 3.649.747,1 que para Enero del 2016 se disminuyeron en 68,37% con un saldo de § § 1.154.306,20
que representd el 7,17% del total de Activos.

e  Para el mes de Enero del 2016 se presenta el detalle de la composicidn de las Cuentas por Cobrar que
presentaron un saldo de $ $7.333.910,92

Al 31 de Enero del 2016, el andlisis de las Cuentas por Cobrar establece que alcanza el valor de USD$ 7.3
millones. Las cuales se dividen en:

o Las Instituciones Pablicas representan el 19% del total de las cuentas por cobrar, con un total
de USD41.4 millones. De este valoren el plazo mas de 361 dias se encuentra vencido el 97%, en
el plazo de 90 a 360 dias 0,02% y de 0 a 90 dias se encuentra vencido el 0,01%. BANCO
NACIONAL DE FOMENTO BNF (23,07%), Corporacién Nacional de Telecomunicaciones (23,95%)
junto a Petroamazonas (33,86%) son las cuentas principales con el Bo.88%.

o El analisis también muestra que las Empresas Relacionadas representan el 16% del total de las
cuentas por cobrar, con un valor de USD§ 1.1 millones, repartido en las siguientes empresas:
ANDIBOSQUES Y CARBONO S.A, COMPUIMAGEN CORP. K2 S.A, CONSORCIO CIBERCALL
DOS, ECS EVOLUTION CONSULTING SERVICES, MQA - DOS SOLUCIONES EMPRESARIALES S.A
y NUBETECH DIGITAL S.A.

o Los dientes no relacionados son el §6.37% de las cuentas por cobrar, con un saldo de USD$4.1
millones. € analisis refleja que el 89.29% de las cuentas se encuentran vencidas de o a 90 dias,
el 6.33% vencidos de 91 a 180 dias y el 4.38% las que vencidos a mas de 181 dias. La compafiia
Akros S.A. y Banco Pichincha, representan el 70,42% del total de la cartera de clientes no
relaciones de COMPUEQUIP cuyo vencimiento no supera los 9o dias.

o Los anticipos a proveedores son el 8,18% de las cuentas por cobrar, con un valor de USD$ 599
mil.

« Las Cuentas y Documentos por Pagar son las que tienen una mayor proporcion del total de los Pasivos
+ Patrimonio con una participacién del 39,36% para el afio 2015 y de 34,86% al 31 de Enero del 2016, esta
cuenta tuvo un incremento de 2,56% del 2014 al 2015, comparando el mes de Enero del 2015 con el 2016
existe una disminucién de 28,52%

« Las Obligaciones Bancarias de la empresa aumentaron en un 12.97% del afio 2013 — 2014 y para el 2015
se disminuyeron en 45.80% representando un total de 4 § 274.690,41
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* Las provisiones sociales a corto plazo de la empresa aumentaron en un 37,81 para el 2015
comparandolo con el afio anterior y comparando el mes de Enero del 2015 y 2016 estas provisiones se
incrementaron en 94,14% con un saldo de $ § 672.777,56 a Enero del 2016,

¢ En l2 Cuenta de Pasivos no Corrientes se encuentran las cuentas de: Préstamos Bancarios,
Obligaciones Emitidas a largo Plazo y el Pasivo Diferido junto al Préstamo Comerciales que se
encuentran al mes de Enero del 2016 por un total de USD § § 3.798.2,03.

* Los préstamos Bancarios a largo plazo crecieron en 308.58% del afio 2013- 2014 y que para el 2015
disminuyd en 69,092 alcanzando Ja cifra de § § 81.636,25 al 31 de Diciembre del 2015. A Enero del 2016
esta cuenta disminuyd en 63.44% comparandolo con Enero def afio anterior.

* Enelmes de Enero del 2016 se cuenta con un préstamo comercial de $ $ 23.999,80 que representa el
0.15% del total de Pasivo + Patrimonio.

¢ El 4.77% del Total de Pasivo + Patrimonio es representada por la Cuenta de Obligaciones Emitidas a
Largo Plazo a Diciembre del 2015, cuyo rubro ests en continua disminucidn hasta la fecha, lo que nos
Indica que si estdn cubriendo sus Pagos a tlempo, entre el afo 2014 y 2015 disminuyd en 10.18% y
comparando el mes de Enero del 2015 a 2016 decredd en 47.25% con un saldo de $ $ 1.059.392,76 al 31
de Enero del 2016 que representd el 6.58% del total del Pasivo + Patrimonio.

* ElPatrimonio de la empresa ha tenido un incremento del afio 201 3 -2014 de 11.39%, para Diciembre del
2014 el saldo de la cuenta fue de $2.672.375 que representd el 12.03% del Pasivo + Patrimonio, al clerre
del 2015 representd el 15,57% con un aumento del 29,40%.

* Lacuenta de Patrimonio al 31 de Enero del 2015 tuvo un saldo de $ 5.150,803,14, con una disminucidn a
Enero del 2016 de 30,60%.

* Lacuenta de Patrimonio de la empresa a Enero 2016 fue de $ 3.574.800,41 que representd el 22,19% del
total de Pasivo + Patrimonio.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

Al 31 de Dicdembre del 2015 la empresa Computadores y Equipos COMPUEQUIP DOS S.A tuvo Ingresos por
Actividades Ordinarlas de $ $ 35.362.690 y al 31 de Enero del 2016 fue de & 3-426.194, esta cuenta se
incrementd un 6.72% del 2013 al 2014 y del 2014 al 2015 decrecid en 23,16%. A Enero del 2016 la empresa ha
disminuido sus Ingresos en un 13.52% en comparacidn de Enero del 2015.

El Costo de Venta de la empresa se disminuyd en 42.61% para el 2015 comparado con el 2014, representando el
60.49% de los Ingresos de la Empresa al 31 de Diciembre del 2015, este Costo fue de $ 21.391.952, Existe un
aumento en el costo de venta comparando el mes de Enero del afio 2015y 2016 de 280.542.

El Margen Bruto de la empresa aumenté en 6.87% del 2013-2014, en el 2015 aumento en 59.80% y comparando el
mes de Enero del 2015 con 2016 existe un decrecimiento de 82.69%,

El Gasto Administrativo de la empresa tuvo un aumento de 107.87% del 2013 - 2014, y en ¢l 2015 se incrementd
€n 254.92%, al 31 de Enero del 2016 el Gasto Administrativo es de $§ 321.400 con una reduccidn del 28.09% en
comparacion con Enero del 2015,

* £l Gasto de Venta tuvo una disminucién de 40.73% al cierre del 2014 compardndolo con el afio 2013 con
una participacién del total de ingresos en 11.01%, al 3t de Enero del 2016 este Gasto fue de § 13.619 una
reduccidn de 58,63% en relacién al mismo mes del afio anterior.
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s Los Gastos Financieros de la empresa incrementaron en 65.72% para el 2013 en comparacién con el 2012
y han disminuido en 47X al 31 de Diclembre del 2014 comparado con el afic 2013, al 31 de Enero del 2016
el Gasto Financiero fue de § 3.566 que represento el 0,10% del total de los ingresos con una
disminucién del 51,83% comparado con ¢l mismo mes del afio anterior.

La Utilidad antes de la participacién de los Trabajadores fue positiva para la empresa, pero luego del calculo del
impuesto a la renta en el afio 2013 presenta una pérdida de § 282.989 una disminucién de 184.29% comparado
con el affo anteriar, en el afio 2014 la utilidad neta que presenta la empresa es de $57.276 que es el 0.12% de las

ventas y gue se incrementd en 120.24% en relacién con el afio anterior.

La utilidad antes de la participacién de los trabajadores al 31 de Diciembre del 2015 fue de $ 1.605.669 que
represento el 4,54% del total de Ingresos de la empresa, comparando el mes de Enero del 2015 con el 2016 la

Utilidad antes de impuestos disminuyo en 95,29% con un saldo de $§ 116.715.

En el Grafico a continuacidn se muestra la evolucion de la Utilidad de la empresa del afio 2012 hasta el 31 de

Enero del 2016

RAZONES FINANCIERAS'

La sigulente tabla, refleja los resultados cuantitativos de los Indicadores financieros. Se evaltian los periodos
acumnulados al corte de 31 de Diciembre del afio 2012, 2013, 2014, 31 de Diclembre del 2015, Enero del 2015 y

Enero del 2016,
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Fuente: Informes Auditados COMPUEQUIP DOS S.A.
Elaboradién: CASUMMARATINGS S.A
i .
Nota Técnica: IF permiten modir 3 estabilidad, liguidez, la dad de endeud @l rand y las utilidades de la empresa,
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INDICADORES DE LIQUIDEZ

El capital de trabajo que muestra la empresa a la fecha del 31 de Enero del 2016 fue de $ 3.393.500,79, el cual
nos sirve para determinar la cantidad de recursos disponibles que a corto plazo que se cuenta para poder
atender las operaciones normales este indicador esta relaclonado con el grado de solvencia de la empresa, al
31 de Octubre del 2015 la empresa conto con un capltal de trabajo de § $ 4.357.594,90 y al cierre del afio del
2015 fue de § 3.026.735,00

Los indicadores financieros, que corresponden a Liquidez se mantienen positivos, al 31 de Enero del 2016 el
indice de liquidez es mayor que uno indicdndonos que el activo corriente a corto plazo cubre 1.39 3 los pasivos
a corto plazo de las necesidades de pago inmediato que se puedan incurrir en la empresa, a Didembre del 2015
fue de 1,25 veces.

La solvencia inmediata de la empresa demostrada con la prueba dcida nos indica que se puede cubrir 1,06 veces
los pasivos a corto plazo sin tomar en cuenta la inventario a Enero 2016, este indicador al cierre del 2015 fue de
1,06 veces.

INDICADORES DE SOLVENCIA

Los Indicadores de Solvencia, por otro fado, indican que el pasivo representa el 78% del Activo total al 31 de
Enero del 2016, una afectacion alta por parte de los acreedores al financiamiento de la empresa, en el afio 2013
y 2014 fue de 89X y 882 respectivamente este ratio y al cierre del 2015 fue de 825,

Que el pasivo es el 3513 del Patrimonio Neto al 3t de Enero del 2016 y que al clerre del 2015 fue de 444%, el
Pasivo es el 43% del nivel de las ventas al cierre del afio 2015.

El nivel de apalancamiento de la empresa determinada por las unidades monterfas de activos que se han
conseguido por cada unidad monetaria de patrimonio para la empresa COMPUEQUIP al 31 de Diciembre del
2015 fue de 5,44 veces y al 31 de Enero del 2016 fue de 4,51 veces.

INDICADOR DE ROTACION

Las cuentas por cobrar de la empresa rotaron 4,79 veces al 31 de Diciembre del 2015, la rotacién de inventario
en el mismo periodo fue de 9,05 veces,

El periodo de conversién del Efectivo al 31 de Enero del 2016 fue de 36 dias.
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Grifico 1 Periodo de Conversidn de Efectivo

Fuente: informes Auditados COMPUEQUIP DOS SA.
Elaboracién: CRSUMMARATINGS 5A

INDICADORES DE RENTABILIDAD

Dentro de los Indicadores de rentabilidad que analizamos para la empresa COMPUTADORES Y EQUIPOS

COMPUEQUIP DOS S.A. se analizd lo sigulente:

INDICADOR DE SOLIDEZ
£l indicador de solidez de la empresa se localiza en 22,19% al 31 de Enero del 2016 y en Enero del 2015 fue de
23,98%, que corresponde a la participacién del patrimonio en relacién al nivel de activas que cuenta la empresa,

NECESIDADES OPERATIVAS DE FONDO

Tabla 3 Necesidades Operativas de Fondo

La Utilidad en Operaciones sobre el nivel de ventas de la empresa fue de 2,42% en el 2014 y de 5,30% en
La Utilidad antes de Impuestos e Interés aumento del 2014 al 2015, en el 2014 fue de 5,02% y en el 2015

El ROA paso de 0.26% en el 2014 a 5,59% en el 2015 y al 31 de Enero del 2016 fue de 0,72%

La Rentabilidad sobre el Patrimonio aumento del 2014 al 2015, en el 2014 fue de 2.14% y en el 2015 de
30,40%, al 31 de Enero del 2016 esta rentabilidad sobre patrimonio fue de 3,26%

La Utilidad Neta sobre las ventas paso de 0,12% en el 2014 2 2.97% en el 2015

Afos NOF Inc./Dism. NOF |  Varlacién
2016 170,161 (3807.400)|  -110.85%)
2017 [41.707) Brases)|  -10881%
2018 “B26.624) (568331)]  1162,67%
2019 (909,256 (1.435801) 72,66%
2020 (1.200.849) (2.119.105) 33.06%
Total (2016-20) [6.271.143) (13189501)|
Fuente: COMPUEQUIP DOS S.A,

Elaboracién: CRSUMMARATINGS S.A
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la empresa COMPUTADORES Y EQUIPOS COMPUEQUIP DOS S.A. Al 31 de Diciembre del 2016 se estiman
disminuyan en 110.85 X.

ANALISIS DE SENSIBILIDAD: Capacidad de Generar Flujos Futuros
Los supuestes utilizados para realizar el andlisis de distintos escenarios se muestran en el sigulente cuadro:

Tabla 4 Supuestos del 2016 - 2020 sobre el Crecimiento de las Ventas

SUPUESTOS
VENTAS NETAS
ASO MODERADO PESIMISTAL PESIMISTA 11

2016 -9,06% -9,96% -10,96%
2017 3,09% 2.16% 152%
2018 3,09% 2,16% 1,52%
2019 3,09% 2,16% 152%
020 3,09% 2,16% 1,52%

Fuente: COMPUTADORES Y EQUIPDS COMPUEQUIP DOS S.A
Elaboradién: CRSUMMARATINGS SA

En base a los supuestos expuestos, los resultados obtenidos para los afios en estudios y en los dos escenarios
Pesimista | y Pesimista Il, son los siguientes que se muestran en la siguiente Tabla a continuacion.
Tabla 5 Resultados en los Escenarios Descritos

SUPUESTOS

UTILIDAD NETA

AR0 MODERADO PESIMISTAL  PESIMISTAN
2016 $ 1067.73249 $§ 7MA3S,72 § 58263198
2017 5 120684228 § BN0IAT9 5§ 65141960
2018 $ 13862239 $ 97659001 § 757280
2019 5 154750259 S 107157730 § 787.224,63
2020 5 170997661 § 116536524 S5  B46.280,03

Fuente: COMPUTADORES Y EQUIPOS COMPUEQUIP DOS S.A
Elaboracidn: CRSUMMARATINGS S.A

1.7 RIESGO LIQUIDEZ, SOLVENCIA Y GARANTIAS DEL EMISOR Y VALOR

¢ Como medidas orlentadas a preservar el cumplimiento del objeto social o finalidad de la Emisora,
tendientes a garantizar el pago de las obligaciones a los inversionistas, la EMISORA debera: a) Mantener
semestralmente un indicador promedio de liquidez o circulante, mayor o Igual a uno (1), a partir de la
autorizacion de la oferta puiblica y hasta la redencién total de los valores: y, b) Los activos reales sobre
los pasivos deberdn permanecer en niveles de mayor o igual a uno (1), entendiéndose como activos
reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y convertidos en efectivo,

*  Norepartir dividendos mientras existan obligaciones en mara.

* Mantener la relacién de los activos libres de gravamen sobre obligaciones en circulacidn, segun lo
establecido en el articulo 13, Seccidn |, Capitulo 11l, Subtitulo 1, del Titulo Nl de la Codificacién de las
Resoluciones del Consejo Nacional de Valores
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ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN

COMPUEQUIP ha constituldo un fideicomiso mercantil irrevocable denominado Fidelcomiso de Garantia
COMPUEQUIP. La valoracidn al 31 de Enero del 2016 de los bienes aportados al Fideicomiso como garantia para
la Cuarta Emisién de Obligaciones asciende a USD $2.8 millones.

El andlisis de los Activos Libres de Gravamen determinan que tienen un valor de USD$ 11,7 millones al 31 de
Enero del 2016, de la composicién de estos activos reducimos el Inventario dado en garantia antes indicado, las
cuentas por cobrar a compaiifas relacionadas por un valor de USD$1.1 millones y los anticipos a proveedores
que ascienden a USD$sagmil; resultando el valor neto de USD$ 7.1 millones que cubre 1a garantia general del
saldo de la Tercera Emisién de Obligaciones (USD$ 1,059 millén) y las obligaciones con terceros.

RIESGO LEGAL

Con informacién proporcionada por la empresa COMPUTADORES Y EQUIPOS COMPUEQUIP DOS 5.A cuenta
con 4 procesos Judiciales que se detallan a continuacidn,

JUICIO No. 0486-2010.- Este Juicio fue dictado por el juzgado de la Unidad Judicial de Florida de Trabajo con
sede en el cantdn de Guayaquil presentado por una persona natural con el acuso de accidn de Haberes e
indemnizaciones laborales, el estatus en que se encuentra Propuesto Recurso de Apelacién ante Corte
Superlor de Guayas. El actor de la causa propuso una demanda por presunto despido intempestivo cuya
cuantia aprox, asciende a la suma de $. 4,000 USD, misma que fue aceptada parciaimente en primera instancia
por el valor de §. 2.100 USD aprox., motivo por el cual fue apelada, dado que la empresa no se encuentra de
acuerdo con la liquidacién planteada por la autoridad laboral,

JUICIO No. 0400-2011.- Este Juicio fue dictado por el juzgado Quinto de Trabajo por Haberes e Indemnizaciones
Laborales, el status de este caso se encuentra archivo.

JUICIO No. 01580-2015.- Este Julclo fue presentado en la Unidad Judicial Primera Especializada de Trabajo del
cantdn Quito por Haberes e indemnizaciones laborales, el status en que se encuentra es que € propuso un
recurso de Apelacién ante la Corte Superior de Pichincha. El actor de |a causa propusc una demanda por
presunto despido intempestivo cuya cuantia aprox. asciende a la suma de $. 500.000 USD, el mismo que fue
desechado en primera instancia de forma total, debido al mérito de las pruebas presentadas por parte de DOS
S.A,

Juiclo en contra de la Sra. Rosario Paola Pozo Anagumbla por haberes e indemnizaciones laborales |2 cual
sefiala que la actora de la causa propuso una demandad por presunto despido intempestivo cuya cuantia
aprox. Asciende 3 la suma de $50.000 USD, la misma que no es procedente dado que la suma adeudada a la
trabajadora asciende a $20.000 USD. Manteniendo mérito de pruebas para sustentarlo por parte de DOS S.A.

El principal contingente que posee la empresa es una glosa Del SRI por un valor de USDS$ , 1.600.000, esta fue
impugnada en el mes de Diclembre: con fecha 14 de enero del 2016 el SRI acepto I3 reclamacidén y solicito
documentacién para el descargo. A la fecha de elaboracién del presente informe no se conoce cudl serfa la
decisién final que tendria la autoridad tributaria, pues COMPUEQUIP estd preparando ain la informacién de
descargo,

PRESENCIA BURSATIL

Con fecha de 18 de Agosto del 2015, la Junta de Acclonistas de la compafifa “COMPUTADORES Y EQUIPOS
COMPUEQUIP DOS S.A.", resolvid autorizar la cuarta emisién de obligaciones, el mismo que se encuentra
respaldado por la garantia general y especifica por un monto de USD $ 2°000.000,00 con un plazo de 1800 dias
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El Emisor mantiene vigente los un Instrumento financiero que es la tercera de emisidn de obligaciones con
resoludién con numero 2012.1.02.01095

2} RACIONALIDAD
El presente informe de calificacién sombra de riesgos de la Cuarta Emisién de Obligaciones a largo plazo de la
compafifa COMPUTADORES Y EQUIPOS COMPUEQUIP DOS S.A es una opinién correspondiente al prospecto
de emisién por un monto de Dos millones de ddtares de los Estados Unidos de América (US4 2.000.000,00),
luego de evaluar la Informacidn entregada por el emisor y la obtenida de los estados financieros auditados. La
emisién de obligaciones tiene como objeto obtener recursos liquidos a través del Mercado de Valores, que le
permitirdn a la empresa desarrollarse de manera mis eficlente y con un costo financiero mds bajo.

La evaluacidn de calificacidn y la opinidn con respecto a la posicién de cumplimiento por parte de la compafiia
COMPUTADORES Y EQUIPOS COMPUEQUIP DOS S.A,, El Analista sugiere a los miembros del Comité de
Calificacién otorgar la Calificacién de Riesgos con Categoria “AA" con tendencia (+), de la Revision de la
Calificacién de Riesgo Inicial de la Cuarta Emision de Obligaciones de Computadores y Equipos COMPUEQUIP
DOS S.A. El Analista concluye su presentacion, TERCER PUNTO.- La Sefiorita Secretaria manifiesta que el tercer
punto trata sobre la deliberacién, decisién y aprobacion de la revisién de la Calificacion de Riesgo Inicial de la
Cuarta Emisidn de Obligaciones de Computadores y Equipos COMPUEQUIP DOS S.A., por lo que el Comité de
Calificacién de Riesgos realiza la deliberacion necesaria para la aprobacidn de Calificacién sugerido por parte
del Analista. Luego de las deliberaciones el Comité de Calificacion procede a dar aprobacidn verbal en su
totalidad a través del Economista Felipe Alvarez Ordofiez y otorgar la Calificacién de Riesgos “AA” sin
tendencia, de la revisidn de la Calificacién de Riesgo inicial de la Cuarta Emisidn de Obligaciones de
Computadores y Equipos COMPUEQUIP DOS S.A. Una vez aprobada la Calificacién de Riesgos, la Analista
procede a firmar el Informe de Calificacidn de Riesgos, el Resumen de Calificacidn de Riesgos y el Informe de
Prensa de la Calificacién de Riesgos. Acto seguldo la Sefiorita Secretaria procede al CUARTO PUNTO.- No
habiendo otro punto que tratar en esta Sesidn de Comité de Calificacion, se concede un receso para la
elaboracién de la presente acta, la misma que es redactada y leida a los presentes por la Sefiorita Secretaria, y
aprobada y suscrita por todos los presentes. La Analista agradece la asistencia a los presentes en la Sesién de
Comité de Calificacién de Rlesgos y da por terminada la sesidn slendo las dieciséis horas.
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