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COMPUTRONSA S.A. fue constituida el 26 de junio de 2018 con el objeto de dedicarse a la importacién,
exportacién, comercializacion, compra-venta, y representacién de toda clase de articulos, equipos y programas
de computacidn, celulares y de telecomunicaciones, de impresoras, de chips, de tablets, sus accesorios, partes,
piezas y repuestos!. Se debe aclarar que la compafiia inicié sus operaciones en el mes de septiembre de 2018.

Primera Revision
Resolucién No. SCVS-INMV-DNAR-2023-00041409 del 03 de agosto de 2023.

Fundamentacion de la Calificacion

El Comité de Calificacidon reunido en sesion No. 313/2023 del 29 de diciembre de 2023, decidid otorgar la
calificacion de “AA” (Doble A) al Segundo Programa de Papel Comercial - COMPUTRONSA S.A. por un monto de
hasta un millén de dodlares de los Estados Unidos de América (USD 1.000.000,00)

Categoria AA: “Corresponde a los valores cuyos emisores y garantes tienen una muy buena capacidad del pago
de capital e intereses, en los términos y plazos pactados, la cual se estima no se veria afectada en forma
significativa ante posibles cambios en el emisor y su garante, en el sector al que pertenecen y en la economia en
general”.

La categoria de calificacidn descrita puede incluir signos de mas (+) o menos (-). El signo de mas (+) indicard que
la calificacion podria subir hacia su inmediata superior, mientras que el sigho menos (-) advertird descenso a la
categoria inmediata inferior.

La calificacion de riesgo representa la opinidn independiente de CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. sobr e la probabilidad crediticia de
que un determinado instrumento sea pagado en las condiciones prometidas en el contrato de emision. Son opiniones fundamentadas sobre el riesgo crediticio
relativo de los titulos o valores, por lo que no se considera el riesgo de pérdida debido a otros factores de riesgos que no tengan analogia con el riesgo de crédito,
a no ser que de manera determinada y especial sean analizados y considerados dichos riesgos. Se debe indicar que, de acuerdo a lo dispuesto en el Libro II,
Mercado de Valores, del Tomo IX de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros, publicada en el Registro Oficial, Edicio n
Especial No. 44, de 24 de julio de 2017, la presente calificacion de riesgo “no implica recomendacion para comprar, vender o mantener un valor, ni implica una
garantia del pago del mismo, ni estabilidad de un precio, sino una evaluacion sobre el riesgo involucrado a éste.”

Lainformacion presentaday utilizada en los analisis que se publican en este estudio técnico proviene de fuentes oficiales d el emisor, por lo que dicha informacién
publicada en este informe se lo realiza sin haber sufrido ningiin cambio. El emisor es responsable de la informacion proporcionada a CLASS INTERNATIONAL
RATING Calificadora de Riesgos S.A. para el presente estudio técnico de calificacion. El emisor tiene la responsabilidad de haber entregado y proporcionado la
informacion en forma completa, veraz, oportuna, ordenada, exacta y suficiente; y por lo tanto, el emisor asume absoluta responsabilidad respecto de la
informacién y/o documentacién proporcionada a CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. o a terceros que constituyen fuente para la
Calificadora. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecénico, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. no garantiza la exactitud
o integridad de la informacion recibida y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el uso
de esa informacioén. La calificadora no ha realizado tareas de auditoria sobre la informacién recibida.

Segun la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros, la calificacion de valores emitidos deberd revisarse semestralmente,
mientras los valores no se hayan redimido. En casos de excepcidn, la calificacion de riesgo podra hacerse en periodos menores a seis meses, ante la presencia
de hechos relevantes o cambios significativos que afecten la situacion del emisor.

La calificacion otorgada al Segundo Programa de Papel Comercial - COMPUTRONSA S.A.,, se fundamenta en:
Sobre el Emisor:

e En la actualidad COMPUTRONSA S.A. enfoca su negocio en la venta de tecnologia, desarrollandose asi en el
sector comercial.

e Las principales lineas de productos estan relacionadas con la parte tecnolégica como son: Computadoras,
Impresoras, televisores y accesorios tecnoldgicos de las marcas: Xtratech, Hp, Lenovo, Dell, Epson, Brother.

1 Segun la péagina oficial de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
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Segln la administracién de la compafiia, actualmente ocupa el primer lugar en venta como Retail de
tecnologia. Los canales de distribucidn son propios, mediante venta directa, Online, Call center y crédito
directo.

Los principales ejecutivos de la compafiia poseen un amplio conocimiento del mercado en el cual se
desenvuelve COMPUTRONSA S.A., lo que representa una ventaja competitiva en el know how del negocio.
Los ingresos crecieron de 34,54 millones en diciembre de 2021 a USD 34,76 millones en diciembre de 2022
(+0,63%), como efecto de mayores ventas en las lineas de laptops, impresoras y escaners, celulares y tablets,
(entre las principales), ademdas de campafias publicitarias realizadas por la compaiiia. Para los periodos
interanuales los ingresos decrecieron (-3,69%) de USD 26,54 millones en octubre de 2022 a USD 25,56
millones en octubre de 2023, debido a una disminucidn principalmente en la venta de computadoras,
impresoras y escaners, asi como en la linea de TV y Video.

Los costos y gastos fueron cubiertos de buena forma por los ingresos, lo que le permitid a la compafiia arrojar
un margen operativo positivo durante el periodo analizado, el mismo pasé de significar el 1,15% de los
ingresos en 2021 a 1,25% en diciembre de 2022, gracias al crecimiento en sus ventas y un manejo adecuado
de costos y gastos. Para octubre de 2023 se registra un margen operativo que significo el 1,63% de los
ingresos, porcentaje similar a lo reportado en octubre de 2022 cuando fue de 1,62%.

La compaiiia arrojé un margen neto positivo para todos los periodos analizados, que significo el 0,41% de los
ingresos en 2021 y 0,46% en diciembre de 2022. En octubre de 2023, la utilidad antes de impuestos significd
el 1,23% de los ingresos, porcentaje ligeramente inferior a lo registrado en su similar de 2022, cuando su peso
alcanzé el 1,35%.

El EBITDA (acumulado) de la compaiiia presenté un comportamiento creciente, desde 0,72% de los ingresos
operacionales en 2020, 1,43% en 2021 y 1,51% en diciembre de 2022 y 2,07% de los ingresos en octubre de
2023. Estos resultados le permitieron cubrir de forma adecuada sus gastos financieros.

El activo total de COMPUTRONSA S.A. registrd una suma de USD 13,73 millones en diciembre de 2022 y USD
14,24 millones en octubre de 2023, en este ultimo corte el incremento del activo responde al registro de
mayores cuentas por cobrar comerciales que pertenecen a valores pendientes de cobro por la cartera de
clientes producto de la venta corriente de la compaiiia.

Analizando la antigliedad de las cuentas por cobrar comerciales (tomando en cuenta Gnicamente las facturas
a clientes), se evidencia que, al 31 de octubre de 2023, el 89,82% de la cartera se encuentra en el estado por
vencer (88,88% en diciembre de 2022); el 10,18% restante corresponde a cartera vencida (11,12% en 2022),
siendo la mas representativa la que se encontré en el rango comprendido entre 1y 30 dias (5,12% sobre la
cartera total en octubre de 2023). Los resultados reflejan que la compafiia posee una cartera sana.

El pasivo total pasé de USD 8,34 millones (90,92% de los activos) en diciembre de 2021 a USD 12,69 millones
(92,45% de los activos) en diciembre de 2022 y USD 12,89 millones (90,51% de los activos) en octubre de
2023. Este comportamiento creciente obedece al incremento en sus cuentas por pagar proveedores
principalmente.

Para diciembre de 2022, la estructura patrimonial de la Compafiia cerré en USD 1,04 millones (7,55% de los
activos) y USD 1,35 millones (9,49% de los activos) en octubre de 2023, como efecto de la variacion en
utilidad neta del ejercicio y resultados acumulados principalmente.

El apalancamiento (pasivo total/ patrimonio) cerré en 12,25 veces en diciembre de 2022 y 9,54 veces en
octubre de 2023, como efecto de la mayor velocidad de crecimiento de los pasivos frente al patrimonio. Lo
mencionado anteriormente demostré que la compafiia financia sus operaciones en mayor proporcién con
recursos de terceros.

COMPUTRONSA S.A. presentd indicadores de liquidez (razon circulante) superiores a la unidad, lo que
demuestra la paridad que existe entre los activos a corto plazo con los pasivos del mismo tipo.

Sobre la Emision:

Con fecha 04 de mayo de 2023, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de COMPUTRONSA
S.A., aprobd y autorizé por unanimidad que la compafiia emita un Segundo Programa de Papel Comercial
hasta por un monto de USD 1,00 milldn.

Con fecha 17 de mayo de 2023, COMPUTRONSA S.A. en calidad de Emisor, conjuntamente con PLUSBURSATIL
Casa de Valores S.A. en calidad de Agente Estructurador y Colocador y Estudio Juridico Pandzic & Asociados
S.A. como Representante de los Tenedores, suscribieron el contrato del Segundo Programa de Papel
Comercial - COMPUTRONSA S.A.
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Con fecha 15 de agosto de 2023 PLUSBURSATIL Casa de Valores S.A., inicio la colocacién de los valores entre
diferentes inversionistas, determinando que, hasta septiembre de 2023 logré colocar el 100% del programa
autorizado.

El Segundo Programa de Papel Comercial se encuentra respaldada por una garantia general, por lo tanto, el

emisor esta obligado a cumplir con los resguardos que sefiala el Libro Il, de la Codificacién de Resoluciones

Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros, los mismo que se detallan a continuacion:

v'  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.

v No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

v" Mantener durante la vigencia del programa la relacién de activos depurados sobre obligaciones en
circulacidn, en una razén mayor o igual a 1,25.

++ Al 31 de octubre de 2023, la compafiia cumplié con todo lo indicado anteriormente.
La compaiiia se compromete a mantener una relacién de pasivos con Instituciones financieras sobre Activos
totales no mayor a 0,40 en todo momento mientras esté vigente el programa de emisién de papel comercial.
Al 31 de octubre de 2023, la compafiia cumplié con el limite establecido.
Al 31 de octubre de 2023, la compaiiia presentd un total de activos menos las deducciones sefaladas en la
normativa de USD 13,18 millones, siendo el 80,00% de los mismos USD 10,54 millones, presentando este
ultimo una cobertura de 10,54 veces sobre el monto del Segundo Programa de Papel Comercial, cumpliendo
de esta manera con los parametros establecidos en la normativa vigente.
Las proyecciones realizadas dentro de la estructuracion financiera indicaron segiin como fueron establecidas
una aceptable disponibilidad de fondos para atender el servicio de la deuda. Durante el periodo transcurrido,
se observa que las cifras octubre de 2023 fueron comparadas con las proyecciones del afio 2023, haciendo
la calificadora constar su avance.

Riesgos Previsibles en el Futuro

La categoria de calificacidon asignada segun lo establecido en el literal g, numeral 1, del Articulo 10 de la
Seccidn 11, del Capitulo Il del Titulo XVI, del Libro 1l, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras,
de Valores y Seguros, también toma en consideracién los riesgos previsibles en el futuro, tales como maxima
pérdida posible en escenarios econdmicos y legales desfavorables, los cuales se detallan a continuacion:

Debido a la constante innovacion del sector de la tecnologia, sus avances y tendencias, los productos
comercializados por COMPUTRONSA S.A. debe tener una adecuada gestidn, ya que podria padecer de bajas
rotaciones calificdndose en un determinado momento incluso como obsoleto.

Regulaciones o restricciones mas severas a las actuales que se relacionen con laimportacion de los productos
gue comercializa la compaiiia, podria afectar sus costos, cuyo efecto en el mejor de los casos seria trasladado
al precio de venta de sus articulos, pero de no darse lo mencionado, traeria consigo una posible disminucion
en la rentabilidad de la compaiiia.

Ante la probabilidad de ocurrencia de ciclos econdmicos adversos en la economia nacional, el nivel de
ingresos de los ecuatorianos podria verse reducido y con ello tanto su poder adquisitivo como la capacidad
de pago de las deudas adquiridas hasta ese entonces, lo cual sin duda ocasionaria que la demanda de los
productos que oferta la compafiia disminuya y con ello sus ingresos, sobre todo si se considera que ante un
posible panorama de crisis, las personas podrian prescindir de este tipo de articulos.

Las perspectivas econdmicas del pais aun se presentan inciertas, por lo que una situacidon negativa o menos
favorable podria afectar los ingresos, resultados y el flujo de caja de la compaiiia.

La actividad de la compaifiia se encuentra estrechamente ligada a un riesgo laboral, debido al alto nimero de
empleados que demanda su actividad, lo que podria afectar las operaciones del negocio en caso de que exista
algun tipo de conflicto con la compafiia.

La probabilidad de impago de las empresas relacionadas sobre las cuentas por cobrar pendientes con
COMPUTRONSA S.A., podria afectar al flujo de la compafiia. Adicionalmente, el crédito que se les otorga a
las empresas relacionadas responde mas a la relacidn que tiene sobre la empresa emisora que sobre aspectos
técnicos crediticios, por lo que un riesgo puede ser la no recuperacién de las cuentas por cobrar dentro de
los plazos establecidos.

La compaifiia registra alta dependencia en un solo proveedor (83,11% en octubre de 2023). No obstante, la
compania estd en capacidad mitigar este riesgo de concentracién, pues las tiendas se manejan con
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mercaderia en consignacion, ademds existen varios proveedores que estidn dispuestos a colocar sus
productos en los canales de distribucién, debido al alto flujo de ventas que registra la compaiiia.

Segun lo establecido en el literal i, numeral 1, del Articulo 10 de la Seccidn Il, del Capitulo Il del Titulo XVI, del
Libro II, de la Codificacidn de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros, los riesgos previsibles
de la calidad de los activos que respaldan la emisidn, y su capacidad para ser liquidados, se encuentran en los
aspectos que se sefialan a continuacién:

Primero se debe establecer que los activos que respaldan la emision son: Cuentas por cobrar Clientes y activo
fijo neto libres de gravamen, por lo que los riesgos asociados a estos podrian ser:

e Un riesgo que podria mermar la calidad de las cuentas por cobrar clientes que respaldan la emisién son
escenarios econdomicos adversos en el sector en el que operan los clientes de la empresa, y que afecten su
capacidad para cumplir con los compromisos adquiridos con la compaiiia.

* Si la empresa no mantiene actualizado el proceso de aprobacién de ventas a crédito o los cupos de los
clientes, podria convertirse en un riesgo de generar cartera de clientes que podian presentar un irregular
comportamiento de pago.

¢ Silaempresa no mantiene en buenos niveles la gestion de recuperacién y cobranza de las cuentas por cobrar,
asi como una adecuada administracidn, politica y procedimiento, podria generar cartera vencida e
incobrabilidad, lo que podria crear un riesgo de deterioro de la cartera y por lo tanto un riesgo para el activo
que respalda la emision.

e Los activos referentes al activo fijo neto de la empresa que respaldan la emisién podrian estar sujetos a
riesgos relacionados con el mal uso, falta de mantenimiento, o eventos ajenos y fuera de control de la
empresa, como es el caso de incendios, u otros similares.

¢ Finalmente, al referirnos a las cuentas por cobrar clientes que respaldan la emisién, se debe indicar que
presentan un grado bajo para ser liquidado, por lo que su liquidacidn podria depender de que la empresa
esté normalmente operando, asi como del normal proceso de recuperacidn y cobranza de la cartera dentro
de los términos, condiciones y plazos establecidos en cada una de las cuentas por cobrar. Mientras que su
activo fijo neto, tienen un grado de liquidacidn bajo, por la naturaleza y especialidad de los mismos, por lo
que su liquidacion podra depender mayormente de que la compaiiia esté operando.

Las consideraciones de la capacidad para ser liquidado un activo son sumamente subjetivas y poco predecibles.
La capacidad para ser liquidado un activo puede cambiar en cualquier momento. Por lo tanto, los criterios
basicos y opiniones emitidos por CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. sobre la capacidad
para ser liquidado un activo son referenciales, no garantizan exactitud y no representa que un activo pueda o
no ser liquidado, ni que se mantenga su valor, ni una estabilidad en su precio.

Segun lo establecido en el literal h, numeral 1, del Articulo 10 de la Seccion Il, del Capitulo Il del Titulo XVI, del
Libro 1l, de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros, las consideraciones
de riesgo cuando los activos que respaldan la emision incluyan cuentas por cobrar a empresas vinculadas, se
encuentran en los aspectos que se sefialan a continuacion:

Al 31 de octubre de 2023, la compaiiia registra dentro de |la garantia general cuentas por cobrar a relacionadas,

por lo que los riesgos asociados a estas podrian ser:

e El crédito que se les otorga a las empresas vinculadas responde mas a la relacién de vinculacién que tiene
sobre la empresa emisora que sobre aspectos técnicos crediticios, por lo que un riesgo puede ser la no
recuperacion de las cuentas por cobrar dentro de los plazos establecidos.

e Escenarios econdmicos adversos pueden afectar la recuperacién de las cuentas por cobrar a empresas
vinculadas.

No obstante, conforme certificado emitido por la empresa, dentro de las cuentas por cobrar de COMPUTRONSA
S.A. que respaldan la presente emisidn, no se registran cuentas por cobrar a vinculadas.
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Areas de Andlisis en la Calificacion de Riesgos:

La informacidn utilizada para realizar el andlisis de la calificacién de riesgo de la Segundo Programa de Papel

Comercial - COMPUTRONSA S.A., se fundamenta en:

e Estructuracion Financiera (Proyecciones de Ingresos, Costos, Gastos, Financiamiento, Flujo de Caja, etc.).

e Contrato Segundo Programa de Papel Comercial.

e Acta de laJunta General Extraordinaria y Universal de Accionistas.

e Estados de Situacion Financiera y Estados de Resultados Integrales auditados del afio 2019, 2020, 2021y 2022,
de COMPUTRONSA S.A., asi como los Estados de Situacién Financiera y Estados de Resultados Integrales
internos no auditados, sin notas financieras, al 31 de octubre de 2022 y al 31 de octubre de 2023. Es relevante
indicar que todos los EEFF de la compaiiia se encuentran bajo NIIF's.

e Declaracién juramentada de los activos que respaldan la emision.

e Entorno Macroecondmico del Ecuador.

e Situacion del Sector y del Mercado en el que se desenvuelve la compaiiia.

e Calidad de la compaiiia (Perfil de la empresa, administracion, descripcién del proceso operativo, etc.).

e Informacidn cualitativa proporcionada por la compaiiia.

En base a la informacidn antes descrita, se analiza entre otras cosas:

e Elcumplimiento oportuno del pago del capital e intereses y demas compromisos, de acuerdo con los términos
y condiciones de la emision, asi como de los demas activos y contingentes.

e Las provisiones de recursos para cumplir, en forma oportuna y suficiente, con las obligaciones derivadas de la
emision.

e La posicion relativa de la garantia frente a otras obligaciones del emisor, en el caso de quiebra o liquidacion
de éstos.

e La capacidad de generar flujo dentro de las proyecciones del emisor y las condiciones del mercado.

e Comportamiento de los dérganos administrativos del emisor, calificacion de su personal, sistemas de
administracion y planificacién.

e Conformacion accionaria y presencia bursatil.

e Consideraciones de riesgos previsibles en el futuro, tales como maxima pérdida posible en escenarios
econdmicos y legales desfavorables.

e Consideraciones sobre los riesgos previsibles de la calidad de los activos que respaldan la emision y su
capacidad para ser liquidados.

Adicionalmente, dentro de las areas de analisis se toman en cuenta los siguientes puntos:
e Entorno econdmico y riesgo sectorial.

e Posicion del emisor y garante

e Solidez financiera y estructura accionarial del emisor

e Estructura administrativa y gerencial

e Posicionamiento del valor en el mercado

El Estudio Técnico ha sido elaborado basandose en la informacién proporcionada por la compafia y sus asesores,
asi como el entorno econémico y politico mas reciente. Se debe recalcar que CLASS INTERNATIONAL RATING
CALIFICADORA DE RIESGOS S.A., no ha realizado auditoria sobre la misma, pues no es una actividad para la cual
esté autorizada.

El presente Estudio Técnico se refiere al informe de Calificacién de Riesgo, el mismo que comprende una opinién
de la evaluacion de aspectos tanto cualitativos como cuantitativos de la emisién y del emisor. Al ser titulos que
circularan en el Mercado de Valores nacional, la Calificadora no considera el "riesgo soberano" o "riesgo
crediticio del pais".

Debe indicarse que esta calificacién de riesgo es una opinidn sobre la solvencia y capacidad de pago de la
compainia, para cumplir los compromisos derivados de la emisidon en analisis, en los términos y condiciones
planteados, considerando el tipo y caracteristica de la garantia ofrecida. La calificacion de riesgo comprende una
evaluacion de aspectos tanto cualitativos como cuantitativos de la emisidn y del emisor.
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INFORME DE CALIFICACION DE RIESGO
INTRODUCCION
Aspectos Generales de la Emision

Con fecha 04 de mayo de 2023, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de COMPUTRONSA
S.A., aprobd y autorizé por unanimidad que la compafiia emita un Segundo Programa de Papel Comercial hasta
por un monto de USD 1,00 millén.

Posteriormente, con fecha 17 de mayo de 2023, COMPUTRONSA S.A. en calidad de Emisor, conjuntamente con
PLUSBURSATIL Casa de Valores S.A. en calidad de Agente Estructurador y Colocador y Estudio Juridico Pandzic &
Asociados S.A. como Representante de los Tenedores, suscribieron el contrato del Segundo Programa de Papel
Comercial - COMPUTRONSA S.A.

CUADRO 1: ESTRUCTURA DEL SEGUNDO PROGRAMA DE PAPEL COMERCIAL
SEGUNDO PROGRAMA DE PAPEL COMERCIAL - COMPUTRONSA S.A.

Emisor

Capital a Emitir

Moneda

Plazo del programa

Plazo de las Obligaciones
Tasa de Interés
Caracterisiticas de los Valores
Amortizacion de capital
Rescates anticipados

Sistema de Colocacion
Contrato de Underwriting
Representante de Tenedores
Agente Estructurador y Colocador
Agente Pagador

Tipo de Garantia

Destino de los recursos

COMPUTRONSA S.A.

Hasta USD 1'000.000,00

Dolares de los Estados Unidos de América.

Hasta 720 dias

Hasta 359 dias.

Cero por ciento.

Valores desmaterializados, podran emitirse desde un valor nominal de USD 1,00 o multiplos.

Al vencimiento.

Los valores no seran rescatables anticipadamente y no seran convertibles en acciones.

Bursatil.

No contempla.

Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.

PLUSBURSATIL Casa de Valores S.A.

Depdsito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.

Garantia General de acuerdo a lo establecido en el Art. 162 de la Ley de Mercado de Valores.

En un 100% a capital de trabajo, consistente en la adquisicion de inventario de equipos de computo y

tecnologia.

Conforme lo que senala el Libro I, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de
Valores y de Seguros en el articulo 3, Seccion |, Capitulo IV, Titulo Il, el emisor debe mantener los
siguientes resguardos mientras se encuentren en circulacion las obligaciones:

Mientras se encuentren en circulacion las obligaciones de corto plazo, las personas juridicas de derecho

publico y / o privado deberan mantener resguardos a la emisién, para lo cual, mediante una resolucion

Resguardos establecidos del Libro Il, de
la Codificacion de Resoluciones
Monetarias, Financieras, de Valores y
Seguros

del maximo organo de gobierno, o el que hiciere sus veces, debera obligarse a determinar al menos las
siguientes medidas cuantificables:
v Los activos reales sobre los pasivos deberan 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.
v No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
v Mantener durante la vigencia del programa la relacion de activos depurados sobre

obligaciones en circulacién, en una razén mayor o igual a 1,25.

La compania se compromete a mantener una relacion de pasivos con Instituciones financieras sobre
Limite de Endeudamiento Activos totales no mayor a 0,40 en todo momento mientras esté vigente el programa de emision de papel

comercial.

Fuente: Contrato de Emision / Elaboracion: Class International Rating

Situacion de la Emision de Papel Comercial (31 de octubre de 2023)

Con fecha 03 de agosto de 2023, la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, resolvié aprobar la
Emisidn de Obligaciones de Corto Plazo o Papel Comercial por un monto de USD 1,00 millén, bajo la Resolucion
SCVS-INMV-DNAR-2023-00041409, la misma que fue inscrita en el Catastro Publico de Mercado de Valores el 14
de agosto de 2023. Asi mismo se debe acotar que el plazo de vigencia de la oferta publica vence el 23 de julio
de 2025.
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Colocacion de los Valores

Con fecha 15 de agosto de 2023 PLUSBURSATIL Casa de Valores S.A., inicié la colocacion de los valores entre
diferentes inversionistas, determinando que, hasta septiembre de 2023 logré colocar el 100% del programa
autorizado.

Al vencimiento de cada uno de los titulos valores, estos han sido cancelados oportunamente y sus valores se
volvieron a colocar nuevamente de forma revolvente. Se debe mencionar ademas que, la Casa de Valores ha ido
colocando los valores de acuerdo a las necesidades del flujo de la compafiia.

Garantias y Resguardos

Conforme lo que sefiala el Libro II, de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de
Seguros en el articulo 3, Seccion |, Capitulo 1V, Titulo Il, el emisor debe mantener los siguientes resguardos
mientras se encuentren en circulacidn las obligaciones:
Mientras se encuentren en circulacidn las obligaciones de corto plazo, las personas juridicas de derecho publico
y / o privado deberan mantener resguardos a la emision, para lo cual, mediante una resolucion del maximo
organo de gobierno, o el que hiciere sus veces, deberd obligarse a determinar al menos las siguientes medidas
cuantificables:
v 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.
v No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
v" Mantener durante la vigencia del programa la relacién de activos depurados sobre obligaciones en
circulacién, en una razén mayor o igual a 1,25.

o,

Al 31 de octubre de 2023, la compaiia cumplié con todo lo indicado anteriormente.

Se entendera por activos depurados al total de activos del emisor menos: los activos diferidos o impuestos
diferidos; los activos gravados; los activos en litigio y el monto de las impugnaciones tributarias,
independientemente de la instancia administrativa y judicial en la que se encuentren; los derechos fiduciarios
del emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar obligaciones propias o de
terceros; cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cualquier titulo, en los cuales
el patrimonio auténomo este compuesto por bienes gravados; cuentas por cobrar con personas juridicas
relacionadas originadas por concepto ajeno a su objeto social; y, las inversiones en acciones en compaiiias
nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o en mercados regulados y estén vinculadas con el emisor en
los términos de la ley de Mercado de Valores y sus normas complementarias.

Cabe sefialar que el incumplimiento de este numeral dard lugar a declarar de plazo vencido a la emisién. Para el
efecto se procederd conforme a lo previsto en los respectivos contratos de emision para la solucién de
controversias, segun lo estipulado en el articulo 3, Seccién |, Capitulo IV, Titulo 1l del Libro Il, de la Codificacidon
de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros.

Limite de Endeudamiento

La compaiiia se compromete a mantener una relacidon de pasivos con Instituciones financieras sobre Activos
totales no mayor a 0,40 en todo momento mientras esté vigente el programa de emisién de papel comercial.

o

«» Al 31 de octubre de 2023, la compaiia cumplid con el limite establecido.

En el siguiente cuadro se pueden apreciar en detalle las medidas cuantificables.

CUADRO 2: CUMPLIMIENTO DE RESGUARDOS

INDICADOR Limite establecido Oct-23 Cumplimiento
Activos reales / Pasivos Mayor o igual a 1 1,10 Si
Activos depurados / Obligaciones en circulacion Mayor o igual a 1,25 | 13,18 Si
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| Pasivos con Instituciones financieras / Activos totales | No mayor a 0,40 I 0,00 | Si |

Fuente: COMPUTRONSA S.A. / Elaboracion: Class International Rating

Monto Maximo de la Emision

El Segundo Programa de Papel Comercial estd respaldado por una Garantia General otorgada por
COMPUTRONSA S.A. como Emisor, lo que conlleva a analizar la estructura de sus activos. Dicho esto, al 31 de
octubre de 2023 el total de activos de la Compaiiia alcanzé la suma de USD 14,24 millones, de los cuales el
100,00% corresponde a activos libres de gravamen de acuerdo al siguiente detalle:

CUADRO 3: ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN, octubre 2023 (miles USD)

Activos Libres ‘ % ‘
Disponibles 326 2,29%
Exigibles 8.888 | 62,42%
Realizables 3.773 26,50%
Propiedad Planta y Equipo 389 2,73%
Otros activos 864 6,07%

TOTAL 14.240 | 100,00%

Fuente: COMPUTRONSA S.A. / Elaboracion: Class International Rating

CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. procedio a verificar que la informacién que consta
en el certificado del cdlculo del monto maximo de la emisién de la empresa, con rubros financieros cortados al
31 de octubre de 2023, suscrita por el representante legal del emisor, esté dando cumplimiento a lo que estipula
el articulo 2, Seccién |, Capitulo 1V, Titulo II, del Libro I, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras de Valores y de Seguros, que sefiala que: “El monto mdximo para emisiones de papel comercial
debera calcularse de la siguiente manera: al total de activos el emisor debera restarse lo siguiente: los activos
diferidos o impuestos diferidos; los activos gravados; los activos en litigio y el monto de las impugnaciones
tributarias, independientemente de la instancia administrativa y judicial en la que se encuentren; los derechos
fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar obligaciones
propias o de terceros; cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cualquier titulo,
en los cuales el patrimonio auténomo este compuesto por bienes gravados; saldo de los valores de renta fija
emitidos por el emisor y negociados en el mercado de valores, para el caso de emisiones de corto plazo
considérese el total autorizado como el saldo en circulacién; cuentas por cobrar con personas juridicas
relacionadas originadas por concepto-s ajenos a su objeto social; y, las inversiones en acciones en compafias
nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o en mercados regulados y estén vinculadas con el emisor en
los términos de la Ley de Mercado de Valores y sus normas complementarias?.

Una vez efectuadas las deducciones antes descritas, se calculara sobre el saldo obtenido el 80%, siendo este
resultado el monto maximo a emitir.

Una vez determinado lo expuesto en el parrafo anterior, se pudo apreciar que la compaiiia, con fecha 31 de
octubre de 2023, presentd un monto total de activos menos las deducciones sefialadas en la normativa de USD
13,18 millones, siendo el 80,00% de los mismos la suma de USD 10,54 millones. Dicho valor genera una cobertura
de 10,54 veces sobre el monto del Segundo Programa de Papel Comercial, de esta manera se puede determinar
que el Segundo Programa de Papel Comercial de COMPUTRONSA S.A. se encuentra dentro de los parametros
establecidos en la normativa vigente.

Adicionalmente se debe indicar que, de la revisién realizada se observé que para el 31 de octubre de 2023 los
activos libres de gravamen registraron una cobertura de 14,24 veces sobre el saldo de capital de los valores que
la compafiia mantiene en circulacion en el Mercado de Valores.

2 “La verificacion realizada por la calificadora al certificado del monto maximo de la emisién, contempla Gnica y exclusivamente un analisis de que la informacién que consta en dicho
certificado esté dando cumplimiento a lo que la norma indica, lo cual significa que la calificadora no ha auditado la informacién que consta en el certificado y tampoco ha verificado la
calidad y veracidad de la misma, lo cual es de entera y Unica responsabilidad del emisor.”

8

CLASS INTERNATIONAL RATING autorizada a operar como Cali de Riesgos, ha el presente estudio técnico con el cuidado y precaucion necesarios para su elaboracion. La informacién utilizada se ha originado en fuentes que
se estiman confiables, especialmente el propio emisor y los informes de auditoria externa. CLASS INTERNATIONAL RATING no ha realizado tareas de auditoria sobre la informacién recibida. Los informes y calificacion constituyen opinién y no
son recomendacion para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismoj ni estabilidad de su precio, sino una evaluacion sobre el riesgo involucrado en éste.




Class International Rating

Segundo Programa de Papel Comercial COMPUTRONSA S.A., DICIEMBRE 2023

CUADRO 4: CALCULO DEL MONTO MAXIMO DE EMISION, octubre 2023

Descripcion Miles USD

Total Activos 14.240

(-) Activos Diferidos o Impuestos diferidos -

(-) Activos Gravados -

(-) Activos en Litigio y monto de las impugnaciones tributarias® 2
(-) Derechos Fiduciarios* 1.061

(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cualquier titulo en los cuales el patrimonio auténomo esté compuesto por
bienes gravados

(-) Saldo de los valores de la renta fija emitidos por el emisor y negociados en el mercado de valores® -

(-) Cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por concepto ajeno a su objeto social -

(-) Inversiones en Acciones en compaiiias nacionales o extranjeras® -
Total Activos con Deducciones sefaladas por la normativa
80.00% Activos Libres de Gravamenes y Monto Maximo de Emision 10.542

Segundo Emision de Papel Comercial 1.000

Total Activos Deducidos / Saldo Emision (veces) 13,18
80.00% Activos Libres de Gravamenes / Saldo Emision (veces) 10,54
Fuente: COMPUTRONSA S.A. / Elaboracién: Class International Rating

Adicionalmente, se debe mencionar que al 31 de octubre de 2023, al analizar la posicidn relativa de la garantia
frente a otras obligaciones del emisor, se evidencia que el monto de la emisidn ocupa un tercer orden de
prelacidn de pagos, por lo tanto, el total de activos menos las deducciones sefialadas por la normativa, ofrece
una cobertura de 1,02 veces’ sobre los pasivos totales deducidos las obligaciones en circulacién dentro del
Mercado de Valores y otras obligaciones de la compafiia.

Segun el certificado de activos libres de gravamen, al 31 de octubre de 2023, la empresa no ha otorgado
garantias, lo cual determina que la solvencia de la empresa de un total de activos libres de gravamen por USD
14,24 millones seria el maximo potencial impacto que tiene sobre sus activos.

Por otro lado, segun lo establecido en el Articulo 9, Capitulo I, del Titulo IlI, del Libro II, de la Codificacién de
Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros, “El conjunto de los valores en circulacién de los
procesos de titularizacion de flujos de fondos de bienes que se espera que existan y de emisiones de obligaciones
de largo y corto plazo, de un mismo originador y/o emisor, no podra ser superior al doscientos por ciento (200%)
de su patrimonio; de excederse dicho monto, deberdn constituirse garantias especificas adecuadas que cubran
por lo menos en un ciento veinte por ciento (120%) el monto excedido”.

Una vez determinado lo expuesto en el parrafo anterior, se pudo evidenciar que el monto de los valores en
circulacion y los que estima emitir representan al 31 de octubre de 2023, el 37,02% del 200% del patrimonio y
el 74,03% del patrimonio, cumpliendo de esta manera con lo expuesto anteriormente.

CUADRO 5: CALCULO 200% DEL PATRIMONIO (octubre 2023)

Descripcion Miles USD

Patrimonio
200% del Patrimonio (USD)

Valores por emitir / 200% del Patrim
Valores por emitir / Patrimonio 74,03%

Fuente: COMPUTRONSA S.A. / Elaboracion: Class International Rating

Proyecciones del Emisor

CUADRO 6: ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO (Miles USD)

Descripcion 2023 2024 2025 ‘
Ventas netas 35.798 | 37.141 | 39.230
Costo de ventas 24.930 | 25.864 | 27.319

3 Independientemente de la instancia administrativa y judicial en la que se encuentren

4 Provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar obligaciones propias o de terceros

5 para el caso de emisiones de corto plazo considérese el total autorizado como saldo en circulacién

6 Que no coticen en bolsa o en mercados regulados y estén vinculados con el emisor en los términos de la Ley de Mercado de Valores y sus normas complementarias.
7 (Total Activos Deducidos — Obligaciones emitidas) / (Total Pasivo — Obligaciones emitidas)
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dad bruta 10.869 11.276  11.910

Gastos administrativos y ventas | 10.077 | 10.455 | 11.043

Depreciaciones y amortizaciones 108 124 136
Utilidad operativa
Utilidad antes de impuestos
Participacion trabajadores 87 88 92
Impuesto a la renta 146 147 153
Utilidad neta 350 352 366 |

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracidn: Class International Rating

De acuerdo al modelo desarrollado por el Estructurador Financiero, se considerd para el afio 2023 unincremento
de 3,00% en sus ingresos frente a lo arrojado en 2022, los afios sucesivos crecerian al 3,75% y 5,62%. Al analizar
el costo de ventas, las proyecciones determinan una representacién constante (2023-2025) respecto de los
ingresos ordinarios, del 69,64%; mientras que los gastos operativos representarian un 28,15%, lo anterior
generaria un margen operativo del 1,88% promedio a lo largo del periodo proyectado. Finalmente, después de
descontar los gastos financieros, la participacion a trabajadores e impuesto a la renta, la compaiiia generaria un
margen neto que significaria en promedio (2023 - 2025) el 0,95% de los ingresos.

Como parte del analisis de las proyecciones, surge la importancia de determinar el nivel de cobertura brindado
por el EBITDA frente a los gastos financieros que la compafiia presentaria en los proximos afos, incluyendo los
derivados de la presente Emision. En este sentido, de acuerdo a como se refleja en el grafico a continuacidn,
existiria una cobertura holgada, dado que sus fondos propios superan los gastos financieros proyectados.

GRAFICO 1: COBERTURA EBITDA VS. GASTOS FINANCIEROS
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Fuente: Estructuracidn Financiera / Elaboracion: Class International Rating

Al realizar un analisis de la cobertura del EBITDA/ Deuda total, la relacién pasaria de 0,38 veces en 2023 a 0,41
veces en el afio 2025. En cuanto al flujo libre de caja/ deuda total, el indicador registraria 1,07 veces en 2023,
1,10 veces en 2024 y 1,07 veces en 2025. El EBITDA/ Gastos de capital, mostré disponibilidad de flujo operativo
para realizar inversiones requeridas por la empresa, pues pasaria de 4,12 veces en 2023 a 8,82 veces en 2025.

En relacion al indicador que mide los Gatos de Capital/Gasto depreciacion, pasaria de 1,78 veces en 2023 a 0,72
veces en 2025, lo que indica el nivel de reposicion de activos fijos por parte de la empresa. Los indicadores de
rentabilidad mostrarian un comportamiento variable pero positivo durante el periodo proyectado.

El estado de flujo de efectivo proyectado de COMPUTRONSA S.A., presentaria un flujo operativo negativo a
excepcion de diciembre de 2024, por su parte, el estado de flujo de efectivo proyectado incluye en el flujo de
inversién, adquisiciones de bienes de Propiedad, planta y equipo; mientras que el flujo de financiamiento
contemplaria las fuentes de financiamiento con sus correspondientes pagos. Lo mencionado anteriormente
reflejaria que los flujos finales generarian recursos suficientes para desarrollar su actividad y cumplir con sus
compromisos.
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CUADRO 7: FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO (Miles USD)

Descripcion 2023 2024 2025 ‘

Utilidad neta 350 352 366
(+) Depreciacion 108 124 136
Varaiciones en actividades de operacion | (1.307) | 190 (979)

Flujo de efectivo de Operacion (849) 666 @ (477) ‘
(-) Variacion en Activo fijo depreciable (197) | (148) | (102)
(-) Variacion Inversiones 5 4 4

Flujo de efectivo de Inversion 192) | 148) (98) |
(+) Colocacion Il Papel Comercial 1.000 - (1.000)
(-) Pago Il Papel Comercial - - -
(+) Variacion en Deuda Financiera 76 (506) | 1.565

Flujo de efectivo de Financiamiento 1.076 | (506) 565
FLUJO DE EFECTIVO NETO 35 17 (10)

oo | 02 | 130 | 199 |

SALDOS AL FIN DEL ANO 136 153 143 ‘

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating

GRAFICO 2: COBERTURA DE FLUJOS VS. PAGO CAPITAL EMISION
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Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating

Finalmente es importante sefialar que la calificadora realizé una sensibilizacion al modelo de proyeccidn, en
donde la afectacion aplicada fue un crecimiento en la participacién del costo de ventas, pasando del 69,64%
establecido en la estructuracion al 70,00%. La aplicacién de la afectacién mencionada provocd una disminucion
de las utilidades; del mismo modo, los flujos finales se redujeron; sin embargo, la empresa seguiria arrojando
utilidades y flujos de efectivo positivos.

Comparativo de Resultados Reales vs. lo Proyectado:

El andlisis comparativo se lo hace en base a las cifras proyectadas a diciembre de 2023 frente a las cifras reales
a octubre de 2023. Donde las ventas netas registraron un avance de 71,41%, mientras que el costo de ventas
tuvo un avance del 72,19%, lo que generd una utilidad bruta con un avance del 69,60%. Luego de descontar los
gastos operativos, la compafiia obtuvo una utilidad operacional con una ejecucién del 61,14% frente a lo
proyectado. Finalmente, al deducir los gastos financieros, la compafiia registré un avance en su utilidad antes
de impuestos de 53,95%.

CUADRO 8: COMPARATIVO DE RESULTADOS, PROYECTADO VS REAL (Miles USD)

Proyectado
Dic-23

Descripcion

Ventas netas

Costo de ventas
Utilidad bruta 10.869 7.565 @ 69,60%

Gastos Operacionales 10.185 7.147 70,17%

Utilidad operatlva 418 61,14%

Utilidad antes de Participaciones e Impuestos 583 314 53,95%
Fuente: Estructuracion Financiera/ COMPUTRONSA S.A. / Elaboracion: Class International Rating
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Por otro lado, el estado de flujo de efectivo de la empresa al 31 de octubre de 2023 registré un flujo de efectivo
procedente de actividades de operacion negativo (USD 6.923,00), sin embargo, no ocurrié lo mismo en su flujo
procedente de actividades de inversion que registro valores positivos (USD 1.757,00) y en cuanto a sus
actividades de financiamiento registroé valores negativos (USD 26.140). Lo anterior gener6 un neto de efectivo y
equivalentes de efectivo positivo, inferior al proyectado, y significd el 0,28% de los ingresos y el 0,49% de los
activos.

CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. ha analizado y estudiado las proyecciones de estado
de resultados, estado de flujo de efectivo y de flujo de caja, presentadas por la empresa en el informe de
estructuracién financiero, para el plazo de vigencia de la presente emision, mismas que, bajo los supuestos que
han sido elaboradas, sefialan que la empresa posee una aceptable capacidad para generar flujos dentro de las
proyecciones establecidas con respecto a los pagos esperados asi como sobre la base de las expectativas
esperadas de reaccion del Mercado; adicionalmente, dichas proyecciones sefialan que el emisor generara los
recursos suficientes para provisionar y cubrir todos los pagos de capital e intereses y demds compromisos que
deba afrontar la presente emisién, de acuerdo con los términos y condiciones presentadas en el contrato del
Emisién de Papel Comercial, asi como de los demas activos y contingentes. Por lo tanto, CLASS INTERNATIONAL
RATING Calificadora de Riesgos S.A. estda dando cumplimiento al andlisis, estudio y expresar criterio sobre lo
establecido en los literales a, b, y d, numeral 1, del Articulo 10, Seccién I, del Capitulo Il del Titulo XVI del Libro
I, de la Codificacidn de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros.

Riesgo de la Economia
Sector Real

El Fondo Monetario Internacional (FMI) calcula que Ecuador tendria un crecimiento del Producto Interno Bruto
(P1B) de 1,4% en 2023 y 1,8% en 20248, La proyeccion realizada por el Banco Mundial estima un crecimiento para
la economia del Ecuador del 1,3% en el 2023 y un 1,9% en 2024°. Las previsiones de crecimiento para los
proximos dos afios se han deteriorado, en gran medida debido a los desafios impuestos por la débil demanda
global, mayor nivel de endeudamiento, incertidumbre en torno a la guerra en Ucrania y las presiones
inflacionarias que afectan a varias regiones del mundo?°.

Segun el FMI, las tenues sefales a inicios de 2023, de que la economia mundial podria lograr una estabilidad con
inflacion a la baja y crecimiento firme, se han disipado, en medio de una inflacion persistentemente alta y de las
turbulencias en el sector financiero!l. Finalmente, el Banco Central del Ecuador (BCE) proyecta un crecimiento
de 1,5% para el afio 2023 y de 0,8% para 2024, a lo largo del afio, las estimaciones de crecimiento econémico
han sido revisadas a la bajat2.

De igual manera, el afio 2023 presenta desafios para la economia ecuatoriana, los cuales podrian reflejarse en
las perspectivas de crecimiento. Entre estos se destacan: laincertidumbre respecto al conflicto bélico entre Rusia
y Ucrania, la politica monetaria contractiva para controlar la inflacion, el deterioro de los mercados inmobiliarios
en China y las condiciones del sistema financiero internacional, y su posible efecto en los precios del petrdleo,
el comercio exterior y en el desempefio del sector fiscal.

Para Estados Unidos, el FMI calcula un crecimiento de 2,1% en 2023 (+1,5% en 2024). La Unién Europea,
mantendria un comportamiento positivo (+0,7% en 2023 y +1,2% en 2024), Asia Oriental continla siendo la
region del mundo que crece a mayor ritmo y la que mas contribuye al crecimiento global, pues creceria en 5,2%
en 2023 y 4,8% en 2024. Al referirnos a América Latina y El Caribe, el FMI espera un crecimiento del 2,3% para
los afios 2023 y 202413,

Por ultimo, el FMI menciona que es necesaria una cooperacion multilateral mas rapida y mas eficiente en las
resoluciones de la deuda para evitar tensiones por sobreendeudamiento. La cooperacion es también necesaria

8 https://www.imf.org/-/media/Files/Publications/WEO/2023/October/English/text.ashx

9 https://www.bancomundial.org/es/topic/development/publication/world-bank-regional-economic-updates

10 https://openknowledge.worldbank.org/server/api/core/bitstreams/12e40c3f-5e54-440e-8f0f-982edcb156c9/content
11 Resumen Ejecutivo — Perspectivas de la Economia Mundial: Una recuperacién accidentada, abril 2023

12 https://www.primicias.ec/noticias/economia/ecuador-crecimiento-pib-banco-central/

13 https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2023/10/10/world-economic-outlook-october-2023
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para mitigar los efectos del cambio climatico y acelerar la transicién verde, entre otras formas garantizando el
flujo transfronterizo regular de los minerales necesarios **.

Los principales indicadores macroeconémicos del Ecuador, determinados a octubre de 2023 o los mds préximos
disponibles a la fecha, se presentan a continuacién:

CUADRO 9: INDICADORES MACROECONOMICOS ECUADOR

Rubro Valor Rubro Valor
PIB (millones USD 2007) afio 2022 71.125 Variacion anual PIB (t/t-4) afio 2022 2,95%
Deuda Publica Total / PIB Agregada (sep 2023) 49,53% Inflacion mensual (oct 2023) -0,18%
Balanza Comercial Total (millones USD) ene-oct 2023 1.746,03 (Superavit) Inflacién anual (oct 2023) 1,93%
Reservas Internacionales (millones USD 30-nov-2023) 5.658,11 Inflacién acumulada (oct 2023) 1,78%
Riesgo pais (13 de dic 2023) 2.141 puntos Remesas (millones USD) II-T 2023 1.353,45
Precio Barril Petréleo WTI (USD 15-dic-2023) 71,82 Tasa de Desempleo urbano (oct 2023) 4,58%

Fuente: Banco Central del Ecuador- Ministerio de Finanzas- Bloomberg -INEC / Elaboracion: Class International Rating

Producto Interno Bruto (PIB): Después de atravesar duras condiciones econdmicas en el 2020, en el afio 2021
la economia ecuatoriana se recupera y el Producto Interno Bruto (PIB) registra un crecimiento del 4,2% respecto
al afio anterior. Para el afio 2022, la economia se ha mostrado resiliente frente a un escenario internacional
adverso y a las paralizaciones registradas en el mes de junio, generando un crecimiento anual del PIB del 2,9%
gracias al incremento en el consumo final de los hogares impulsado por una mayor dinamica del crédito de
consumo, aumento de compras de bienes y el dinamismo de las remeses recibidas. Por su parte, en el segundo
trimestre del 2023 el PIB crecid en 3,3% en relacién al segundo trimestre de 2022 (t/t-4) y registrd una variacion
de +2,5% respecto al trimestre anterior (t/t-1). El crecimiento interanual implica una mejora en practicamente
todas las industrias. Reflejando una recuperacién en el segundo trimestre de 2023 en la industria suministro de
electricidad y agua (+10,8% en comparacién a su similar de 2022); seguida de acuicultura y pesca de camardn
(+10,5% respecto al segundo trimestre de 2022); ensefianza y servicios sociales y de salud (+8,5% respecto a su
similar de 2022); y, correo y comunicaciones (+7,5% en relacién al segundo trimestre de 2022 (t/t-4));
adicionalmente se observé el incremento del gasto del gobierno, consumo final de los hogares y formacion bruta
de capital flujo (FBKF)25.

La economia de Ecuador enfrenta un crecimiento lento, atribuido a la insuficiente atraccidon de inversiones,
segun el Banco Mundial. El informe 'Conectados: tecnologias digitales para la inclusidn y el crecimiento' revela
que el Producto Interno Bruto (PIB) regional crecerd un 2% en 2023, proyectando tasas de 1,3%, 1,9% vy 2,2%
para Ecuador en los afios 2023, 2024 y 2025, respectivamente. El Banco Central, ajustando sus previsiones
debido a la disminucidn de la produccion petrolera y otros factores, prevé un crecimiento del 1,5% en 2023 y un
mero 0,8% en 2024. La baja atraccion de inversiones, evidenciada por la contraccién en diversos sectores, como
la industria petrolera, contribuye a este estancamiento. El lamado a acelerar transformaciones estructurales
destaca la necesidad de mejorar el entorno juridico, la seguridad fisica, las condiciones econdmicas y la
legislacion amigable con la inversion. El editor de Analisis Semanal, Alberto Acosta Burneo, resalta laimportancia
de abrir mercados, simplificar tramites y eliminar barreras para crear un entorno mas atractivo para
inversionistas. La region latinoamericana, similar a Ecuador, requiere cambios significativos para ser competitiva
y atraer inversiones?s,

El Riesgo Pais registro 2.086 puntos al 19 de diciembre de 2023. El riesgo pais, entre otros factores incide en la
tasa de interés a la que pueden acceder los paises que buscan nueva deuda en los mercados. Cada 100 puntos
de riesgo pais equivalen a 1% de interés?’.

La calificacion de deuda al 20 de diciembre de 20238 de Standard & Poor's para Ecuador se situé en B- (estable)
“altamente especulativa”. Por su parte, la calificacion de Moody’s para los bonos de deuda ecuatoriana a esa
misma fecha se situd en Caa3 (estable) calificacion que se encuentra dentro de la categoria de riesgo sustancial.
La calificadora indica que el perfil crediticio del pais sigue restringido por opciones de financiamiento limitadas,

14 Resumen Ejecutivo — Perspectivas de la Economia Mundial octubre 2023

15 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/PublicacionesNotas/Catalogo/CuentasNacionales/cnt65/InformellT_2023.pdf

16 https://www.americaeconomia.com/economia-y-mercados/banco-mundial-el-crecimiento-economico-de-ecuador-se-ralentiza-debido-la
17 https://www.bce.fin.ec/index.php/informacioneconomica

18 https://datosmacro.expansion.com/ratings/ecuador
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instituciones débiles y un entorno sociopolitico desafiante, factores que aumentan el riesgo de impago de la
deuda o “default”!®. Por otro lado, la agencia Fitch Rating rebajé la calificacién de deuda de largo plazo en
moneda extranjera en Ecuador de “B-" a “CCC+”, calificacién que significa “riesgo sustancial”, esto debido a un
aumento en el riesgo politico y los desafios de gobernabilidad del pais°.

Para octubre de 2023, las importaciones totales en valor FOB alcanzaron USD 24.273 millones, monto inferior
a las compras externas realizadas en su similar periodo de 2022 (llegé a USD 25.224 millones). Por grupo de
productos, las importaciones en valor FOB fueron en: materias primas, combustibles y lubricantes, bienes de
consumo, bienes de capital, trafico postal y diversos. La procedencia de los bienes radica principalmente de
Estados Unidos, China, Panama, Colombia, y otros.

Por su parte, las exportaciones totales para octubre de 2023 alcanzaron USD 26.019 millones, siendo este rubro
inferior a lo alcanzado en el mismo periodo de 2022 (USD 27.482 millones). Por otro lado, las exportaciones no
petroleras registradas hasta octubre de 2023 arrojaron una suma de USD 18.592 millones, mientras que las
petroleras fueron de USD 7.427 millones.

Hasta octubre de 2023, la Balanza Comercial Total, registré un superavit de USD 1.746,0 millones, USD 512,0
millones menos que el resultado comercial obtenido en su similar de 2022 (USD 2.258,0 millones). La Balanza
Comercial Petrolera presentd un superavit de USD 1.835 millones, y la Balanza Comercial No Petrolera un déficit
de USD 89 millones?™.

Por otra parte, el precio del petréleo West Texas Intermediate (WTI), que sirve de referencia para la cotizacién
del crudo ecuatoriano, muestra un comportamiento creciente a partir de junio de 2020 donde registrd un valor
de USD 39,27 por barril, en mayo de 2022 llega a su nivel maximo con un valor de USD 114,67 por barril
posteriormente presenta una tendencia variable, cerrando en USD 78,87 en enero de 2023 y al 19 de diciembre
de 2023 registré USD 73,44 por barril (USD 75,89 por barril al 19 de noviembre de 2023). La proforma
presupuestaria para el afio 2022 se fijé un valor de USD 59,2022 por barril para las exportaciones de petréleo y
para 2023 el precio promedio del barril de exportacién se estimé en USD 64,8423,

GRAFICO 3: PRECIO PROMEDIO INTERNACIONAL DEL CRUDO DE PETROLEO (WTI)
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Class International Rating
En octubre de 2023, las exportaciones de crudo se ubicaron en 14,96 millones de barriles, lo que representa un

2,14% menos que su similar de 2022. De los cuales el Ministerio de Energia y Recursos Naturales No Renovables
exportd 2,74 millones de barriles, equivalente a la tarifa pagada en especies a las Compafiias Privadas por la

19 https://www.expreso.ec/actualidad/economia/moody-s-mantiene-calificacion-deuda-ecuador-caa3-perspectiva-estable-152042.html

20 https://www.bloomberglinea.com/latinoamerica/ecuador/fitch-rebajo-la-calificacion-de-la-deuda-de-ecuador-esto-respondio-el-gobierno/

21 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/PublicacionesNotas/Catalogo/IEMensual/m2058/IEM-322-e.xlsx

22 https://www.finanzas.gob.ec/gobierno-nacional-envia-a-la-legislatura-la-profoema-presupuestaria-del-anos-
2022/#:~:text=La%20CFDD%20del%20a%C3%B10%202022,codificad0o%20a%20agosto%20del%202021.&text=Los%20supuestos%20macroecon%C3%B3micos%20que%20s ustentan,de%
20petr%C3%B3le0%3A%20USD%2059%2C20

23 https://www.finanzas.gob.ec/wp-content/uploads/downloads/2022/11/Anexo-1_Justificativo-Proforma-2023.pdf
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prestacion del servicio de explotacion petrolera; la diferencia, 12,21 millones de barriles fueron exportados por
EP Petroecuador?”.

En octubre de 2023, el precio del barril de petrdleo intermedio de Texas (WTI), referente para el petréleo
ecuatoriano, descendié un 1,6%, cerrando en USD 81,02 y acumulando una reduccién del 10,8%. Analistas
sefialan que la estabilizacion sigue a las fluctuaciones de la semana anterior, vinculadas a los temores de una
expansién de la guerra en Gaza, region con grandes reservas petroleras. Ed Moya, analista de Oanda, advierte
que la preocupacion por los eventos en Oriente Medio mantendra la sensibilidad de los precios. En septiembre
de 2023, el precio promedio del barril WTI fue USD 89,95, superando los USD 90 en la semana del 20 de
septiembre?s.

El total de recaudacion tributaria bruta a diciembre de 2022 sumé USD 17.163,52 millones, siendo un 22,81%
superior a lo registrado en el afio anterior (USD 13.976,16 millones). Hasta noviembre de 2023 la recaudacién
sumé un valor de USD 16.019 millones, es decir existié un incremento de 1,5% respecto al mismo periodo de
2022 (USD 15.783 millones). Entre los impuestos con mayor aporte para la recaudacién hasta noviembre de
2023 se destaca, el Impuesto al Valor Agregado (IVA de operaciones internas y de importaciones) con USD 7.757
millones, el Impuesto a la Renta (IR) con USD 5.292 millones, el Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) con USD
1.006 millones, y el Impuesto a los Consumos Especiales (ICE de operaciones internas y de importaciones) con
USD 766 millones26.

La inflacion mensual en octubre de 2023 registré una variacion de -0,18%, mientras que la variacién anual fue
de 1,93% y la acumulada fue de 1,78%. Para octubre de 2023, por divisiones de bienes y servicios la inflacion
mensual registré una variacién en 9 agrupaciones que ponderan el 82,27% presentaron porcentajes positivos,
siendo Alimentos y bebidas no alcohdlicas; seguido de Restaurantes y hoteles, las agrupaciones de mayor
porcentaje. En otras 3 agrupaciones que en conjunto ponderan el 17,73% se registraron resultados negativos,
siendo Prendas de vestir y calzado; y Recreacidn y cultura, las de mayor variacion?’.

En referencia al salario nominal promedio, para noviembre de 2023, se fijé en USD 524,8328; mientras que el
salario unificado nominal fue de USD 450,00. En términos reales, el indicador del salario real, que mide la
cantidad de bienes que se puede adquirir con el salario nominal promedio, se situé en USD 469,68 para
noviembre 202329, En cuanto al costo de la canasta basica familiar en noviembre de 2023, se ubicdé en USD
784,653, mientras el ingreso familiar mensual con 1,60 perceptores es de USD 840,00 sin incluir fondos de
reserva, es decir, presenta una cobertura del 107,05% del costo de la canasta.

Mediante Decreto Ejecutivo No. 175 firmando el 15 de diciembre de 2023, el Presidente de la Republica fijé el
salario basico unificado (SBU) en USD 460,00, mismo que regird a partir del 01 de enero de 202431,

Segun las cifras del INEC, el desempleo paso de 3,8% en el afio 2019 a 3,2% en 2022 y 3,6% en octubre de 2023.
La tasa de empleo adecuado3? pasé de 38,8% en el afio 2019 a 36,0% en 2022 y 34,8% en octubre de 2023,
mientras que la tasa de subempleo pasé de 17,8% a 19,4% en ese mismo orden y 18,3% a octubre de 202333,

A junio 2023, la pobreza a nivel nacional se ubicé en 27,0% y la pobreza extrema en 10,8% (a junio de 2022 se
registraron tasas del 25,0% y 10,7% respectivamente). En el drea urbana la pobreza llegd al 18,0% y en el area
rural alcanzoé el 46,4% (a junio 2022 fue del 16,7% y 42,9% respectivamente). Por su parte, la medida de
desigualdad econdmica, coeficiente de Gini34, se ubicé en 0,467 a junio del 2023 (0,453 en junio de 2022), es
decir existe un leve crecimiento con respecto a su similar. Para la medicién de la pobreza, el INEC compara el

24 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/Hidrocarburos/cspe2023201.pdf

25 https://www.primicias.ec/noticias/economia/petroleo-wti-octubre-caida-guerra-gaza/#:~:text=Foto%3A%20Cortes%C3%ADa%20Petroecuador.-
,E1%20precio%20promedio%20del%20barril%20de%20petr%C3%B31e0%20WTI%20fue%20de,cotiz%C3%B3%20en%20USD%2081%2C02.

26 https://www.sri.gob.ec/estadisticas-generales-de-recaudacion-sri

2Thttps://contenido.bce.fin.ec/documentos/PublicacionesNotas/Notas/Inflacion/inf202310.pdf

28 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorReal/Previsiones/IndCoyuntura/CifrasEconomicas/cie202311.pdf

29 Es el valor del salario minimo legal promedio deflactado en funcién del indice de precios al consumidor del mes de referencia.

30 https://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-inec/Inflacion/2023/Noviembre/Boletin_tecnico_11-2023-IPC.pdf

31 https://newsite.cite.com.ec/wp-content/plugins/pdfjs-viewer-shortcode/pdfjs/web/viewer.php?file=https://newsite.cite.com.ec/wp-content/uploads/2023/12/SBU-
2024.pdf&attachment_id=17855&dButton=false&pButton=false&oButton=false&sButton=true#zoom=auto&pagemode=none&_wpnonce=e02d212884

32 Un trabajo donde se labora 40 horas a la semana se gana mas del salario basico y se esta afiliada a la seguridad social

33 https://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-inec/EMPLEO/2023/Octubre/202310_Mercado_Laboral.pdf

34 El coeficiente de Gini es una medida que resume cédmo se distribuye el ingreso per capita entre los habitantes de la poblacién, mide el grado de desigualdad en la distribucion del ingreso
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ingreso per capita familiar con la linea de pobreza y pobreza extrema por consumo, que en junio de 2023 se
ubicé en USD 89,29 mensuales per capita, mientras que la linea de pobreza extrema en USD 50,32 mensuales
per capita (a junio de 2022 USD 87,57 y USD 49,35 respectivamente)3s.

De acuerdo a la informacién publicada por el Banco Central del Ecuador, las tasas de interés referenciales no
han presentado cambios significativos. Es asi que la tasa pasiva referencial anual fue de 7,70% para diciembre
de 2023, mientras que la tasa activa referencial anual fue de 9,94%; existiendo un spread de tasas activas y
pasivas de 2,24%3%. Por su parte el saldo de la liquidez total para octubre de 2023 alcanzé la suma de USD
77.979,6 millones, mientras que la oferta monetaria fue de USD 29.676,9 millones; y, las especies monetarias
en circulacidn ascendieron a USD 19.332,5 millones3’.

En lo que respecta a la evolucién de la oferta de crédito, se puede mencionar que la cartera de crédito de los
bancos privados a diciembre de 2022 se ubicé en USD 38.598 millones; lo que representa un aumento de USD
4.929 millones frente a diciembre de 2021 (+14,6%). La Asociacion de Bancos Privados del Ecuador (Asobanca)
sefialo que en 2022, la banca privada ecuatoriana fue una pieza clave en el proceso de reactivacién econémica
del pais. A través de la colocacién de créditos, los bancos fueron aliados que apoyaron a los hogares, empresas
y negocios con financiamiento y, asi contribuyeron en la dinamizacién de la economia®.

Para noviembre de 2023, la cartera de crédito total cerré en USD 42.129 millones, lo que representa un
incremento de 9,9% frente a su similar periodo de 2022 (USD 3.798 millones mas). El crédito de la banca privada
es clave para el crecimiento de las actividades productivas del pais, para noviembre de 2023, el 58% de la cartera
se destind a los segmentos de produccion (productivo, PYMES vivienda y microcrédito) y el 42% al consumo.
Aunque la cartera de crédito en Ecuador experimenté un aumento del 9,9% anual en noviembre, la Asociacion
de Bancos Privados (Asobanca) sefiala que la presencia de techos a las tasas de interés afecta la entrega de
financiamiento al no permitir tasas basadas en el riesgo ni reflejar las condiciones de mercado. Esta limitacidn,
segun el Fondo Monetario Internacional (FMI), podria generar desafios ante condiciones financieras globales
mas rigurosas. El FMI sugiere reformar el sistema de tasas de interés para fomentar la inclusion financiera y el
acceso al crédito, resaltando la necesidad de abordar las restricciones actuales3°.

En 2023 se prevé una desaceleracion en el ritmo de crecimiento del crédito, debido en gran medida al contexto
internacional. El incremento de las tasas de interés de politica monetaria, que los bancos centrales de los paises
desarrollados han aplicado para hacer frente a la inflacidn internacional, eleva el costo del financiamiento
externo para el pais, incluyendo a los bancos privados, lo cual restringe la liquidez que podria venir del exterior40.
Asobanca identifica cuatro factores que impactan las colocaciones de crédito en Ecuador. Las alzas en las tasas
de la Reserva Federal encarecen los préstamos externos, limitando la disponibilidad de crédito local. El Gobierno
establece topes a las tasas de interés en el mercado interno. Ademas, la preocupacién por El Fendmeno del Nifio
afecta el crecimiento econdmico. La incertidumbre se intensifica debido a elecciones anticipadas y la crisis de
seguridad en el pais. Estos elementos combinados crean un entorno desafiante para el sector financiero,
afectando la oferta de crédito en el pais4.

El flujo de remesas recibidas que ingresé al pais durante el segundo trimestre de 2023 totalizé USD 1.353,45
millones, cifra superior en 16,64% en comparacién a su similar de 2022 (USD 1.160,37 millones), y en 13,55%
respecto al primer trimestre de 2023 (USD 1.191,99 millones). El aumento del flujo de remesas se atribuye
principalmente a la recuperacién econdmica de Estados Unidos, pais de donde proviene la mayor parte de los
flujos (72,75% del valor recibido)42.

Los flujos de inversion extranjera directa (IED) para el segundo trimestre de 2023 fueron de USD 83,43 millones;
monto inferior en un importante 87,63% al registrado en su similar periodo en el 2022, en donde alcanzé USD
674,52 millones. Es el rubro mas bajo registrado durante el segundo trimestre de los Ultimos 8 afios, resultado

35 https://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-inec/POBREZA/2023/Junio/202306_PobrezayDesigualdad.pdf

36 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorMonFin/TasasInteres/Indice.htm

37 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorMonFin/Liquidez/gli202310.pdf

38 https://asobanca.org.ec/wp-content/uploads/2023/01/2023-01-09-BP-Evolucion-de-la-Banca-Asobanca.pdf

39 https://www.ecuadorenvivo.com/index.php/economia/item/169369-credito-de-consumo-crecio-15-9-en-ecuador-en-2023-segun-asobanca
40 https://asobanca.org.ec/wp-content/uploads/2023/01/2023-01-09-BP-Evolucion-de-la-Banca-Asobanca.pdf

41 https://www.primicias.ec/noticias/economia/credito-bancos-demanda-caida-inseguridad/

42 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorExterno/BalanzaPagos/Remesas/eren2023Il.pdf
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que se relaciona en gran medida con la inestabilidad e incertidumbre politica del pais, lo que genera que los
inversionistas sean mas precavidos a la hora de invertir en Ecuador#. La mayor parte de la IED se canalizo
principalmente a ramas productivas como: explotacion de minas y canteras; comercio; transporte,
almacenamiento y comunicaciones, entre otras. Por pais de origen, los flujos de IED provienen principalmente
de Chile, China, Alemania, Espafia, Inglaterra, entre otros*4.

Para septiembre de 2023, de acuerdo con informacién presentada por el Ministerio de Finanzas, el saldo de la
deuda externa publica (agregada) fue de USD 47.548,58 miles, cifra inferior a la reportada en septiembre de
2022, cuando fue de USD 46.703,71 miles y que incluye principalmente, deuda con organismos internacionales,
bonos emitidos en mercados internacionales, bancos y gobiernos. Por su parte, el saldo de deuda interna
(agregada) para septiembre de 2023 fue de USD 28.066,75 miles, mientras que el valor de otros pasivos fue de
USD 4.858,36 miles. Considerando la relacion deuda/PIB, al mes de septiembre de 2023, segin datos del
Ministerio de Finanzas del Ecuador, la deuda publica agregada (externa e interna) y otros pasivos se encontré
en 49,53% del PIB superando significativamente el limite del 40% del PIB*.

La acumulacién de reservas internacionales en los Ultimos afios ha sido variable, es asi que para diciembre de
2021 registraron la suma de USD 7.897,87 millones y USD 8.458,65 millones al 31 de diciembre de 2022, mientras
que para noviembre de 2023 totalizaron USD 5.658,11 millones (USD 5.643,03 millones al 15 de diciembre de
2023)4, Los principales rubros que componen las Reservas Internacionales son: inversiones en el exterior, oro,
recursos en bancos e instituciones financieras del exterior, y caja en divisas. Las RL (Reservas de Liquidez)
constituidas alcanzaron USD 1.832 millones al 18 de octubre de 2023, mientras que las RL requeridas se ubicaron
en USD 1.484 millones; es decir que el sistema presentd un exceso de liquidez por USD 348 millones?s.

Riesgo del Negocio
Descripcion de la Empresa

COMPUTRONSA S.A. fue constituida el 26 de junio de 2018 con el objeto de dedicarse a la importacién,
exportacidn, comercializaciéon, compra-venta, y representacion de toda clase de articulos, equipos y programas
de computacion, celulares y de telecomunicaciones, de impresoras, de chips, de tablets, sus accesorios, partes,
piezas y repuestos*®. Se debe aclarar que la compafiia inicid sus operaciones en el mes de septiembre de 2018.

En la actualidad COMPUTRONSA S.A. enfoca su negocio en la venta de tecnologia, desarrollandose asi en el
sector comercial. EIl dmbito en el que la compafiia desarrolla sus actividades no demanda investigacion e
innovacién tecnoldgica; son los fabricantes de los productos que comercializa la Compaiiia, quienes la
desarrollan intensivamente.

La politica de ventas es directa al consumidor final. Las principales lineas de productos estan relacionadas con la
parte tecnolégica como son: Computadoras, Impresoras, televisores y accesorios tecnoldgicos de las marcas:
Xtratech, Hp, Lenovo, Dell, Epson, Brother.

COMPUTRONSA S.A. cuenta con 37 locales a nivel nacional y se encuentran distribuidas en la Regién Costa y
Regidn Sierra.

Propiedad Administracion y Gobierno Corporativo

Al 31 de octubre de 2023, el capital suscrito y pagado de COMPUTRONSA S.A. se mantiene en la suma de USD
609.046,00, mismo que se concentra en uno de sus accionistas con el 99,87%, no obstante, este mantiene una
sana independencia respecto de la administracion y sus directrices son determinadas en las respectivas juntas de
accionistas.

43 https://www.lahora.com.ec/pais/inestabilidad-politica-desplome-inversion-extranjera-directa-2023/

44 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorExterno/BalanzaPagos/boleting84/indice.htm

4 https://www.finanzas.gob.ec/wp-content/plugins/download-monitor/download.php?id=14245

46 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorMonFin/RILD/RI.xlsx

47 Los datos de Reservas de Liquidez se presentan en linea con la emisién de la Resolucién de la Junta de Politica y Regulacién Monetaria Nro. JPRM-2023-013-M del 30 de junio de 2023.
48 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/PublicacionesNotas/Presentacion_Nov23.pdf

49 Seglin la pagina oficial de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
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CUADRO 10: ACCIONISTAS

Nombre Capital (USD) ‘ Participacion ‘
CARTIMEX S.A. 608.284,00 99,87%
MORTOLA BERNHARD FERNANDO ANDRE 762,00 0,13%
Total 609.046,00 ‘ 100,00% ‘

Fuente: COMPUTRONSA S.A. / Elaboracion: Class International Rating

El 6rgano maximo de la compafiia es la Junta General de Accionistas, érgano que busca tomar las decisiones mas
adecuadas que permitan mantener una apropiada estructura financiera y procesos productivos eficientes.

La estructura de la compaiiia, con sus politicas de organizacion, planificacion e inversién, evita la dependencia
de un lider organizacional, de este modo favorece el flujo ininterrumpido de sus actividades, y que
conjuntamente con sus controles internos y sistemas de comunicacién les permiten analizar los resultados en
tiempos adecuados.

Organicamente, COMPUTRONSA S.A. no cuenta con directorio formalmente establecido, no obstante, es
administrada por la Plana Gerencial, de acuerdo a las facultades y atribuciones asignadas a cada uno de ellos. A

continuacidn, se aprecia el organigrama de COMPUTRONSA S.A.

GRAFICO 4: ORGANIGRAMA
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Fuente y Elaboracion: COMPUTRONSA S.A.

Parte de la positiva trayectoria de COMPUTRONSA S.A. se debe a la aptitud y visién de quienes se encuentran al
frente de los principales departamentos, quienes han favorecido al crecimiento y fortalecimiento de la
compainia. Los principales ejecutivos tienen vasta experiencia en el desarrollo de sus funciones. Cabe mencionar
gue el comportamiento de los drganos administrativos es estable.

La empresa basa sus fortalezas en el recurso humano y cuenta con un staff competente y confiable que brinda
todo el soporte acerca de los servicios y productos de la compafiia. A continuacion, se presenta la conformacién
de los principales ejecutivos:

CUADRO 11: PRINCIPALES EJECUTIVOS
Cargo ‘ Nombre ‘

Presidente José Antonio Luna Jijon

Fuente: COMPUTRONSA S.A. / Elaboracion: Class International Rating

Gerente General

Fernando André Mortola

Gerente Regional

Grover Joaquin Avilés

Gerente de Logistica

Eduardo Xavier Richards

Coordinador Region Sierra

Milton Rodrigo Espinel

Jefe de Servicio Técnico

Boris Fabian Ordofiez

Jefe de Auditoria

Catalina Constante

Contador General

Fernando Orellana
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Gobierno Corporativo

La compafiia no maneja aun conceptos o prdcticas de Buen Gobierno Corporativo; sin embargo, monitorea el
cumplimiento de las estrategias planteadas y mantiene politicas que norman la transparencia y divulgacién de
informacion financiera, calidad de la contabilidad y de los reportes financieros a los accionistas, principales
ejecutivos y personal.

La compafiia cuenta con estatutos y politicas establecidas que conforman la regulaciéon para su correcto
funcionamiento, ademas se determina aspectos generales de capitalizacidn y distribucion de utilidades, entre
otras. Segun la administracion de la compaiiia, su actitud hacia los stakeholders es de total transparencia y de
acciones que fortalezcan la relacién, lo cual se ve fortalecido por sus politicas.

Empleados

Al 31 de octubre de 2023, la empresa mantuvo dentro de su ndmina a 269 empleados, (252 empleados a junio
de 2023) los mismos que se distribuyen en distintas dreas, como Direccidn, Administracién y Financiero y
Produccion, siendo este ultimo el de mayor concentracién con el 78,07% del total de empleados. La totalidad de
colaboradores cuenta con contrato indefinido. Es importante mencionar que COMPUTRONSA S.A. no posee
sindicatos ni contratos colectivos; y, mantiene buenas relaciones con todos sus colaboradores.

La compaiiia cuenta con procedimientos adecuados para la seleccion y contratacion de personal idoneo para el
desempefio de sus funciones dentro de la estructura organizacional, de tal manera que cuenta con personal
calificado, con experiencia y orientado a un mismo objetivo.

Sobre la base de lo analizado y detallado, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A., opina que
es aceptable la calidad y comportamiento de los 6rganos administrativos del Emisor, la calificacién de su
personal, sistemas de administracion y planificacion, ademds expresa que se observa consistencia en la
conformacién accionaria. Por lo sefialado, Class International Rating Calificadora de Riesgos S.A., ha dado
cumplimiento con lo estipulado en los literales e y f, numeral 1, del Articulo 10, Seccidn II, Capitulo II, Titulo XVI
del Libro Il, de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros.

Empresas Vinculadas o Relacionadas®®

CUADROS 12y 13: RELACIONADAS POR ADMINISTRACION

FERNANDO ANDRE MORTOLA Gerente General JOSE ANTONIO LUNA JIJON Presidente

RAZON SOCIAL CARGO RAZON SOCIAL ‘ CARGO
CARTIMEX S.A. PRESIDENTE CARTIMEX S.A. Gerente General

M3TROPOLI S.A.

GERENTE GENERAL

INMOBILIARIA INPARIS S.A

PRESIDENTE /
GERENTE GENERAL

SERVIGEEKO S.A.

GERENTE GENERAL

LAOSCORP S.A.

PRESIDENTE

INTELLICOM INFORMATICA Y AFINES C. LTDA

PRESIDENTE /
VICEPRESIDENTE

COMPUTRONSA S.A. GERENTE GENERAL RESANCO S.A. Gerente General
FUROIANI & ASOCIADOS PROMOTORES S. A. FURIASPRO GERENTE GENERAL KAVANIAN S.A. Gerente General
BIERASA BIENES RAICES S. A. PRESIDENTE YODOIN S.A. Presidente

RESANCO S.A. PRESIDENTE REYHANSA SA. Gerente General

XTRATECH & ASOCIADOS S.A. XTRASOCISA

Gerente General

GIROMATTO S.A. Presidente
SERVIGEEKO S.A. Presidente
COMPUTRONSA S.A. Presidente

PACIFIPORT S.A.

Gerente General

TEMAXA S.A. Gerente General
BALBITSA S.A. Presidente
PAPYRUS S.A. Gerente General

CARTIMEX S.A.

RAZON SOCIAL ‘ ACCIONES ‘

CAPITAL SOCIAL

(USD)

BALBITSA SA. GERENTE GENERAL
Fuente: COMPUTRONSA S.A. / Elaboracién: Class International Rating
CUADROS 14 y 15: RELACIONADAS POR PROPIEDAD
RAZON SOCIAL Acciones
BIERASA BIENES RAICES S.A. 4
INMOBILIARIA INPARIS S.A 200
CARTIMEX S.A. 107.068
FUROIANI & ASOCIADOS PROMOTORES S.A. FURIASPRO 200
COMPUTRONSA S.A. 762

MURZALIGHT S.A. 29.320 35.800
RESANCO S.A. 129.920 129.960
M3TROPOLI S.A. 816.696 820.800

50 De acuerdo a la informacién reportada por la SCVS, las compafiias relacionadas de COMPUTRONSA S.A. registran situacion legal activa a la fecha de corte del presente informe, a
excepcion de FUTURETEC S.A., ECUATEC S.A., ESLOTY S.A. y PEWETCORP S.A. que registran una situacién legal como “CANC. DE INSCRIPCION ANOTADA EN RM”.
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XTRATECH & ASOCIADOS S.A. XTRASOCISA 200 PACIFIEXPORT S.A. 799 800
LAOSCORP S.A. 160 COMPUTRONSA S.A. 608.284 609.046
FACTORCIAS S.A. 7.680 XTRATV S.A. 50.000 100.000
PAPYRUS S.A. 1.071 ESLOTY S.A. 73.670 74.000
BALBITSA S.A. 160 PEWETCORP S.A. 800 800
TEMAXA S.A. 264
TERVEN S.A. 100
FUTURETEC S.A. 14
ECUATEC S.A. 100

Fuente: COMPUTRONSA S.A. / Elaboracion: Class International Rating

Otros Aspectos Cualitativos de la Empresa
Clientes

COMPUTRONSA S.A. mantiene una amplia gama de clientes dentro de su portafolio, al ser una compaifiia retail
posee mas de 14 mil clientes alrededor del pais, lo cual mitiga un posible riesgo de concentracidn en sus clientes.
Al 31 de octubre de 2023, los 10 principales clientes de la compafia representan el 2,52% de las cuentas por
cobrar.

Es importante mencionar que la compafia no maneja politicas de cuentas por cobrar y por ende no realiza
provisiones de morosidad; sin embargo, la compafiia realiza una calificacion interna de los clientes en funcién del
promedio de los ultimos seis meses de pago. La cartera es administrada por una empresa externa denominada
CREDIGESTION S.A.

Asi mismo se debe indicar que al 31 de octubre de 2023, el 46,49% de las ventas fueron realizadas mediante
crédito directo, mientras que el 34,25% se lo hizo a través de tarjeta de crédito; la diferencia del 19,26% hace
referencia a ventas realizadas al contado.

Analizando la antigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales (tomando en cuenta Unicamente las facturas a
clientes), se evidencia que, al 31 de octubre de 2023, el 89,82% de la cartera se encuentra en el estado por
vencer (88,88% en diciembre de 2022); el 10,18% restante corresponde a cartera vencida (11,12% en 2022),
siendo la mas representativa la que se encontrd en el rango comprendido entre 1 y 30 dias (5,12% sobre la
cartera total en octubre de 2023). Los resultados reflejan que la compafiia posee una cartera sana.

CUADRO 16: ANTIGUEDAD DE LA CARTERA

CARTERA oct-22 oct-23

Por Vencer 95,04% | 88,05% | 88,88% | 89,82%
Vencida de 1 a 30 dias 2,93% 4,15% 3,07% 512%
Vencida de 31 a 60 dias 0,76% 2,32% 3,08% 1,79%
Vencida de 61 a 90 dias 0,07% 1,40% 2,36% 2,00%
Vencida de mas de 90 dias 1,21% 4,09% 2,61% 1,27%

TOTAL 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Fuente: COMPUTRONSA S.A. / Elaboracion: Class International Rating

COMPUTRONSA S.A., fomenta una relacion estable y de largo plazo con sus clientes en términos de fidelidad y
determinan una capacidad de negociacién en términos razonables para la compaiiia.

Proveedores

Al referirnos a los proveedores de COMPUTRONSA S.A., se debe indicar que mantiene relaciones comerciales con
una variedad de empresas. Al 31 de octubre de 2023 el principal proveedor, es una de sus relacionadas, que
concentré el 83,11% del total de las cuentas por pagar a proveedores. La compafiia estd en capacidad de evitar
un riesgo de proveedores debido a que las tiendas se manejan con mercaderia en consignacién, ademas existen
varios proveedores que estan dispuestos a colocar sus productos en los canales de distribucién de la compaiiia,
debido al alto flujo de ventas que registra la compafiia.
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La estructura de las cuentas por pagar a proveedoress! al 31 de octubre de 2023, revelan una participacion del
92,55% de cuentas por vencer (95,07% en diciembre de 2022), las vencidas se concentran principalmente en el
rango comprendido entre 1y 30 dias con el 4,22%. Cabe sefialar que no se registra vencimientos superiores a
360 dias.

Es importante sefalar que, de acuerdo a lo indicado por la Administracién de la Compaiiia, si desapareciera el
proveedor principal ésta no tendria inconvenientes ya que cuenta con proveedores alternos para asi evitar un
posible desabastecimiento; y adicional a esto tener una mayor cantidad de opciones para buscar productos
necesarios para cumplir las expectativas de sus clientes.

La compaiiia brinda especial atencion a los cambios en el gusto de los consumidores y a la generacion de
productos complementarios y/o substitutos, temas que, derivados de los avances tecnoldgicos, son atendidos
directamente por los fabricantes de los productos que comercializa. Las politicas de COMPUTRONSA S.A,,
claramente definidas, fomentan una relacién estable y de largo plazo con sus proveedores y determinan una
capacidad de negociacidn en términos razonables para la compaiiia.

Politica de Financiamiento

Entre 2019 y 2022, alrededor del 95% del activo fue financiado con recursos de terceros. En octubre de 2023, el
pasivo totalizé USD 12,89 millones y significd el 90,51% del activo total a la misma fecha, quedando el patrimonio
en segundo plano dentro del financiamiento de la operacion de la Compaiiia.

El principal componente del pasivo es cuentas por pagar relacionadas, en octubre de 2023 su peso sobre el
activo fue de 19,05% y cuentas por pagar a proveedores con el 39,39% del total de activos. Entre los afios 2019
y 2020 los estados financieros de la compaiiia revelan la ausencia de deuda financiera, no obstante, en diciembre
de 2021, ésta represento el 10,20% del activo, 7,28% en diciembre de 2022 y de 7,02% en octubre de 2023. La
deuda con costo estuvo conformada basicamente por obligaciones adquiridas con el mercado de valores.

Estrategias de desarrollo de la compaiiia

e Una de las principales estrategias de la compafiia es mantener una amplia gama de productos y dar una
solucion emergente a los problemas de sus clientes a través del servicio técnico ubicado en la matriz de
COMPUTRONSA S.A.

e Establecer equipos de toma de decisiones de emergencia

e Evaluar los riesgos y establecer los mecanismos de respuesta de emergencia

e Mantener el bienestar fisico y mental de los empleados

e Entre otros.

Politicas de Precios

La politica de precios que establece COMPUTRONSA S.A. toma como base los precios del mercado de los
productos, ademds toma en consideracion las normas contables y tributarias. No obstante, la autorizacion de
cambios de precios se realiza por una comision, la cual esta conformada por los directivos y la gerencia, donde
se ponen de acuerdo con los precios para los productos disponibles para la venta; esta comision se redne cada
15 dias y se ajusta a la necesidad del giro del negocio.

Asi mismo, la politica de precios se distingue entre ventas al contado, tarjeta de contado y crédito directo;
contempla descuentos en compras al contado desde el 5 hasta el 10%; e incluye pagos con tarjetas de crédito a
24 meses sin intereses.

51 ncluye cuentas por pagar compafiias relacionadas.
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Politica de Inversion

Como politica de inversion COMPUTRONSA S.A. mantiene tres factores importantes como es el Riesgo, la
rentabilidad y el Horizonte temporal.

Regulaciones a las que esta sujeta la Empresa, Normas de Calidad y Certificaciones

COMPUTRONSA S.A., es una compafiia regida por las leyes ecuatorianas y cuyo ente de control es la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros. Asimismo, se encuentra sujeta a la regulacién de otros
organismos de control como el Servicio de Rentas Internas, el Ministerio de Relaciones Laborales, el Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social, entre otras, a mas de leyes especificas como las de defensa del consumidor y
propiedad intelectual, entre otras.

Responsabilidad Social y Ambiental

COMPUTRONSA S.A., manifestd contar con un proyecto de Responsabilidad Social. “COMPUTRON GUAYAQUIL
FRANCISCO DE ORELLANA”.

Eventos Importantes

El informe de Auditoria Externa del afio 2020 de COMPUTRONSA S.A., presento opinion con salvedades, en
donde su fundamento se basa en lo siguiente: “A la fecha de este informe, no hemos recibido la respuesta a la
solicitud de confirmacion de saldos por parte de la institucidn financiera local Banco Bolivariano C.A. Si bien
hemos podido satisfacernos mediante procedimientos alternativos de la razonabilidad de los saldos que la
Compaiiia mantiene registrado al 31 de diciembre de 2020, no hemos podido concluir sobre la posible existencia
de otros activos, pasivos o compromisos que pudiera tener la Compafiia con dicha entidad, y, en su caso, de su
registro y/o revelacién adecuada en las cuentas anuales adjuntas”. Adicionalmente se menciona que “No hemos
recibido respuesta a la solicitud de confirmacién de abogados al 31 de diciembre del 2020, por lo que no hemos
podido concluir sobre la posible existencia de litigios, contingencias y demas situaciones que pudiera tener la
compania”.

Riesgo Legal

Al 31 de octubre de 2023, COMPUTRONSA S.A,, registra varios procesos que se encuentran archivados.
Liquidez de los titulos

Con fecha 15 de agosto de 2023 PLUSBURSATIL Casa de Valores S.A., inicid la colocacion de los valores entre
diferentes inversionistas, determinando que, hasta septiembre de 2023 logré colocar el 100% del programa

autorizado.

Al 31 de octubre de 2023, COMPUTRONSA S.A., ha participado anteriormente en el Mercado de Valores, tal
como se detalla a continuacion:

CUADRO 17: EMISIONES REALIZADAS

Instrumento Ao Emision Resolucion Aprobatoria Monto Autorizado | Estado

Papel Comercial 2023 SCVS-INMV-DNAR-2023-00041409 1.000.000 Vigente
Titularizacion de Cartera | Tramo 2022 SCVS-IRQ-DRMV-2022-00007828 2.000.000 Vigente
Fuente: COMPUTRONSA S.A. / Elaboracion: Class International Rating

Presencia Bursatil

De acuerdo con lo dispuesto por la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, se incluye para el andlisis
de la presencia bursatil, la referencia de las transacciones realizadas en las Bolsas de Valores, siendo la formula
utilizada la siguiente:
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Presencia Bursatil = Nimero de dias Negociados Mes / Nimero de Ruedas Mes.

Dentro del periodo mayo - octubre de 2023, se registraron valores negociados en el mes de agosto y septiembre
de 2023 de acuerdo al siguiente detalle:

CUADRO 18: PRESENCIA BURSATIL

Fecha # Dias Negociados # Transacciones Monto Negociado ‘ # Dias Bursatiles | Presencia Bursatil
ago-23 12 31 826.870 23 52,17%

sep- 23 2 3 172.830 21 9,52%

Fuente: Bolsa de Valores/ Elaboracion: Class International Rating

Sobre la base de lo analizado y detallado, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A., observé y
analizé la presencia bursatil. Por lo sefialado, Class International Rating Calificadora de Riesgos S.A., ha dado
cumplimiento con lo estipulado en el literal f, numeral 1, del Articulo 10, Seccién Il, Capitulo II, Titulo XVI del
Libro 11, de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros.

Situacion del Sector

La venta de aparatos tecnolégicos es uno de segmentos que presentd mayores niveles de crecimiento en su
demanda durante los ultimos anos a nivel mundial, principalmente por la innovacidon que lo caracteriza y la
relevancia que ha tomado la tecnologia dentro de los hogares, la industria, la educacion, la salud y otros sectores.
Por el lado de la oferta, las compaiiias americanas son las que lideran las operaciones mundiales, seguidas por
las compaiiias japonesas. Actualmente las empresas que lideran este mercado son: Apple, Google, IBM,
Microsoft, Sony, Intel y Samsung.

Las tendencias tecnoldgicas surgen a medida que las empresas y los individuos innovan y desarrollan nuevas
tecnologias para satisfacer las necesidades cambiantes de los consumidores y la sociedad. Estos avances
tecnoldgicos a menudo se basan en la investigacion cientifica y otros avances en la tecnologia existente.

El desarrollo de nuevas tecnologias y herramientas no se hara esperar en 2023. Las tendencias apuntan hacia el
metaverso, las simulaciones y otras formas de facilitar |a vida cotidiana de las personas.>?

En el Ecuador el segmento tecnolégico mantiene un comportamiento creciente pues cada vez se hace mas
recurrente en los hogares y en el sector empresarial, destacando asi que uno de los principales compradores de
tecnologia resulta ser el sector publico. En efecto, la invasion del mundo tecnoldgico es claramente visible en las
vitrinas de los centros comerciales del pais, donde articulos como Tablets, iPads, televisores inteligentes y Play
Station tienen un marcado liderazgo.

La mayor parte de los productos tecnoldgicos son adquiridos a crédito, lo que dinamiza el aparato financiero
detras del mercado tecnoldgico. Las facilidades para los créditos de consumo generan también necesidades
impulsivas de las personas por adquirir equipos de Ultima tecnologia como celulares, tablets, entre otros.

Al observar el ICC se situd en 35,5 puntos en octubre de 2023, inferior en 0,2 puntos con respecto a septiembre
de 2023 que fue de 34,7 puntos; asimismo, el Indicador de Situacion Presente registré 34,7 puntos, igualmente
inferior en 0,2 puntos porcentuales con relacién a septiembre de 2023. Finalmente, el Indicador de Expectativas
alcanzé 37,2 puntos manteniendo el nivel de septiembre de 2023. Al analizar el ICC global y su variacion
porcentual interanual en octubre de 2023, se observa un aumento de 0,7% con respecto a octubre del afio
2022.%3

52 https://www.eluniverso.com/larevista/tecnologia/estas-son-las-tendencias-tecnologicas-que-veremos-en-el-2023-nota/
53 Banco Central del Ecuador - indice de Confianza del Consumidor (bce.fin.ec)
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GRAFICO 5: ICC GLOBAL

Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Class International Rating

A nivel de Area, el indicador del ICC, en octubre de 2023, muestra que la confianza de los hogares a nivel global
urbano se situd en 35,7 puntos, valor superior con relacion al nacional y al rural que fueron de 35,5y 35,1 puntos
respectivamente. Es necesario indicar que la confianza de los hogares a nivel rural se mantenia histéricamente
como la de menor confianza.

Se prevé al cierre del afio 2023 un valor total de ventas de USD 190.873 millones aproximadamente el
incremento monetario entre 2022 y 2023 sea de 9.435 millones de USD. ** Ahora el valor estimado de 2023 nos
indica que si se mantiene la apertura econdémica en 2023 que la recuperacion de las ventas privadas en el
Ecuador puede estar llegando a su pico mas alto ya que la magnitud de crecimiento es aproximadamente de la
mitad de lo que se estima cerrara el 2022, no obstante, es preciso recordar que las estimaciones pueden variar
por diferentes cuestiones tanto politicas como econdmicas.

En lo referente al Ultimo indice de expectativas de la economia (IEE), actualizado al mes de junio de 2023, este
indice alcanzoé un nivel de 51,3 puntos, lo cual equivale a 7,5 puntos menos que el mes anterior, pese a esta
disminucion la confianza empresarial contintia en un umbral optimista por sobre los 50 puntos.>®

Enlo referente al IE Comercio, en junio de 2023, el indice de expectativas del sector comercio fue de 51,0 puntos,
ubicandose por sobre el umbral de 50 puntos, es decir, que existiria una mayor confianza por parte de los
empresarios.>®

Las computadoras han sido de los recursos tecnoldgicos que mds ha evolucionado a lo largo de la historia, ya
que durante la pandemia los equipos electrdnicos se convirtieron en instrumentos necesarios para interactuar
con otros, y no solo a nivel laboral sino también en el &mbito personal.®’

Finalmente, al referirnos a las barreras de entrada y salida que afectan a la compafiia, se debe mencionar
qgue dentro del primer punto se encuentran las restricciones al comercio exterior, ya sean de caracter arancelario
o por medio del establecimiento de cupos, asi también esta el ingreso de distribuidores directos de ciertas
marcas que cuenten con un gran capital para manejar ciertas lineas de negocio que son de alto volumen y bajo
margen, otra barrera de entrada es la obsolescencia del inventario, el cual demanda un manejo dindmico. Como
barreras de salida se encuentran los compromisos a largo plazo que posee con varios clientes corporativos y con
sus proveedores.

La venta de los productos que comercializa la empresa no presenta estacionalidades en su comportamiento; sin
embargo, épocas como navidad, dia de la madre, pagos de sobresueldos y utilidades, entre otros, son
determinantes para la conformacién de picos de la demanda. Tanto la oferta como la demanda son flexibles
ante eventos macroecondmicos, que segun el caso determinan aumento o disminucidn sensibles en el mercado.

54 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Administracion/EvolEconEcu_2022pers2023.pdf

55 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/PublicacionesNotas/Catalogo/Encuestas/EOE/iee202306.html
56 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/PublicacionesNotas/Catalogo/Encuestas/EOE/iee202306.html
57 https://guru-soft.com/tendencias-en-el-mercado-de-las-computadoras-para-el-2023/
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El segmento del mercado en el que se desenvuelve la compafiia, presenta flexibilidad para transferir las
variaciones del costo de los productos que adquiere, incluida la normativa impositiva y arancelaria, al precio que
aplica a sus clientes.

Expectativas

Con la firma del contrato comercial con China, Ecuador tendra acceso a un mercado mas amplio, en donde
ciertos productos importados ingresaran inmediatamente con cero aranceles, como celulares, computadoras,
otros aparatos tecnoldgicos, maquinaria e insumos, repuestos y agroquimicos. Otros productos chinos de
importacién estaran sujetos a una desgravacion arancelaria progresiva, en plazos de entre cinco y 20 afios.>®

La revisién de las tarifas arancelarias y la simplificacion de tramites facilitan el comercio y mejoran la
competitividad.>® La reduccidén a los impuestos a importacion de equipos tecnoldgicos, contribuird con la
transformacion del pais hacia una economia digital, ya que estos equipos no son herramientas de lujo, sino de
trabajo, desarrollo y crecimiento.®

El sector de la tecnologia en el Ecuador ha experimentado un crecimiento significativo en los ultimos afios,
impulsado por el aumento de la conectividad y la adopcién de dispositivos méviles. Segun informacion de la
Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe, se espera que las economias de la regién mantengan bajos
niveles de crecimiento en 2023 y 2024 debido a un panorama econdémico mundial negativo y regional
complejo®.

Posicion Competitiva de la Empresa

El sector en el cual se desenvuelve la compaiiia determina un nimero importante de competidores, registrando
en la actualidad como principal competencia a Novicompu, empresa que se que destaca actualmente por tener
una imagen de mercado con productos de bajo precio.

En la parte tecnolégica COMPUTRONSA S.A. se encuentra posesionada como lider, y se sostiene en funcion de
los ajustes estratégicos enfocados en la realidad de la sociedad y la competencia.

La actividad principal de la compaiiia se define con el ClIU G46, comercio al por mayor.

La empresa tiene estructura adecuada para evaluar los escenarios de cambio y por lo tanto actuar en
concordancia con los mismos. Segun la administracién de la compaifiia, el emisor tiene la capacidad de llegar a
determinar al maximo el nuevo escenario que puede enfrentar. Segun el emisor, en lo que respecta a normativa
legal la empresa esta constantemente adaptandose a las leyes y normas que regulan su actividad. La empresa
ha logrado generar cambios que mejoren su posicionamiento en el mercado.

Finalmente, y por considerarse una herramienta que permite visualizar la situacion actual de la compaiiia, es
importante incluir a continuacién el analisis FODA de COMPUTRONSA S.A., evidenciando los puntos mas
relevantes tanto positivos como negativos, asi como factores enddgenos y exdgenos, de acuerdo a su origen:

CUADRO 19: FODA

FORTALEZAS ‘ OPORTUNIDADES
Formacion de un personal competitivo. Mercado poco desarrollado.
Alto conocimiento de dispositivos. Innovacién de productos.

Tendencia al crecimiento.

- — Permitir la reparacion oportuna de equipos de clientes.
Buen nivel de organizacion y control.

Vision, mision y metas bien definidas.

Estructura organizacional flexible, adaptable a cambios en las condiciones de Adaptabilidad y bajo costo en el mercado.

mercado y normativa legal.

58 https://www.diariolosandes.com.ec/celulares-y-tecnologia-de-china-entraran-a-ecuador-sin-impuestos/

59 https://mundo.sputniknews.com/20210710/ecuador-reducira-aranceles-a-importaciones-desde-el-1-de-agosto-1113988609.html
60 https://www.telecomunicaciones.gob.ec/se-reducen-los-impuestos-a-importacion-de-equipos-tecnologicos/

61 https://www.cepal.org/es/comunicados/economias-america-latina-caribe-mantendran-bajos-niveles-crecimiento-2023-2024
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DEBILIDADES ‘ AMENAZAS
El cambio de modalidad de estudios tomo por sorpresa a la compania. Encarecimiento de productos en compras locales.
Falta de cobertura en el contingente por escasez de computadoras. La competencia.

Escasez de mercaderia a nivel internacional.

Segmentacion del giro de ingresos sdlo en computadoras.

Falta de financiamiento en el extranjero.

Fuente y Elaboracion: COMPUTRONSA S.A.

Riesgo operacional

El riesgo operacional comprende la posibilidad de que el resultado econémico y los flujos de una compafiia se
vean afectados al encontrarse expuesta a ciertos aspectos o factores de riesgo asociados con su recurso humano,
procesos, el manejo de la informacidn, entre otros.

Uno de los principales riesgos en los que se encuentra envuelta COMPUTRONSA S.A. es la aplicacién de cargas
tributarias hacia su principal proveedor y empresa relacionada CARTIMEX S.A., debido a que es la empresa que
le consigna los productos para comercializar. Entre las cargas tributarias se encuentran las tasas a las
importaciones, lo que podria encarecer los productos, generando una posible disminucién de la demanda de los
mismos, generando que la compafiia obtenga menores ingresos o a su vez reduzca su utilidad.

En caso de desaparecer uno de los proveedores, la compaiiia no tendria inconvenientes para el abastecimiento
de sus productos, puesto que posee proveedores alternos, y adicional a esto cuenta con una mayor cantidad de
opciones para buscar productos necesarios para cumplir la expectativa de sus clientes.

Dentro de sus politicas para el manejo, archivo y recuperacién de informacion. La compaiiia ha establecido las
siguientes politicas para el manejo, archivo y recuperacién de informacion:
1. El proceso del respaldo de la informacidn, lo realiza el departamento de sistema diariamente.
2. Laanulaciéon de documento cumple con el protocolo, donde debe existir un correo aprobatorio de dicha
autorizacién con los soportes para la respectiva anulaciéon
3. Existen 3 respaldos de base de datos para cubrir cualquier contingente.
4. Se realizan monitoreos de la base de datos de manera constante para verificar que la informacion se
confiable

Adicionalmente, es importante mencionar que COMPUTRONSA S.A, cuenta con seguros de Incendio, fidelidad
privada y equipo electrénico. Dichas pdlizas estan a nombre de CARTIMEX S.A., y se encuentran vigentes hasta
septiembre de 2024.

Riesgo Financiero

El analisis financiero efectuado a COMPUTRONSA S.A. se realizé en base a los Estados de Situacidn Financiera y
Estados de Resultados Integrales auditados del afio 2019, 2020, 2021 y 2022 de COMPUTRONSA S.A., asi como
los Estados de Situacidon Financiera y Estados de Resultados Integrales internos no auditados, sin notas
financieras, al 31 de octubre de 2022 y al 31 de octubre de 2023.

Anidlisis de los Resultados de la Empresa

Durante el periodo analizado los ingresos de la compaiiia no demostraron un comportamiento definido, pues
para el afio 2019 registraron la suma de USD 34,04 millones, mientras que al cierre de 2020 decrecieron a USD
31,52 millones debido en parte a la recesiéon econdémica generada por la crisis sanitaria (COVID-19).
Posteriormente, se evidencia un cambio en la tendencia, pues los ingresos crecieron a USD 34,54 millones en el
afno 2021 (+9,56% frente a 2020) y USD 34,75 millones en diciembre de 2022 (+0,63% respecto a diciembre de
2021), como efecto de mayores ventas en las lineas de laptops, impresoras y escaners, celulares y tablets, (entre
las principales), ademas de campaiias publicitarias realizadas por la compafiia.
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Para los periodos interanuales los ingresos decrecieron (-3,69%) de USD 26,54 millones en octubre de 2022 a
USD 25,56 millones en octubre de 2023, debido a una disminucién principalmente en la venta de computadoras,
impresoras y escaners, asi como en la linea de TV y Video.

La estructura de los ingresos se compone principalmente por la venta de computadoras, que para octubre de
2023 representé el 52,39% del total de ingresos.

GRAFICO 6: VENTAS POR PRODUCTO (OCTUBRE 2023)%2
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La representacidn del costo de ventas (comprende el costo de mercaderias vendidas) sobre los ingresos pasé de
un 69,81% en diciembre de 2020 a 68,81% en 2021 a un 69,13% en diciembre de 2022. Este ultimo
comportamiento estuvo relacionado con el incremento de sus ventas. Lo mencionado origind un margen bruto
positivo que pasoé de representar el 30,19% de los ingresos en 2020 a un 31,19% de los ingresos en 2021 y un
30,87% en diciembre de 2022.

Para los periodos interanuales el costo de ventas se incrementa, es asi que paso de significar un 66,25% de los
ingresos en octubre de 2022 a un 70,41% de los ingresos en octubre de 2023. Estos resultados generaron un
margen bruto que representd el 33,75% de los ingresos y el 29,59% de los ingresos en ese mismo orden.

Por su parte, los gastos operacionales presentaron un comportamiento ligeramente variable sobre los ingresos,
pasando de un 29,67% en el afio 2020 a un 30,04% en el afio 2021 y un 29,62% en diciembre de 2022, en donde
sus cuentas mas relevantes fueron: sueldos, salarios y otras remuneraciones, arrendamientos, otros servicios,
publicidad, entre los principales.

Al 31 de octubre de 2023, los gastos operativos representaron el 27,96% de los ingresos, valor porcentual inferior
al reportado en su similar de 2022 cuando participé con el 32,14% de los ingresos.

Los costos y gastos fueron cubiertos de buena forma por los ingresos, lo que le permitié a la compaiiia arrojar
un margen operativo positivo durante el periodo analizado, el mismo paso de significar el 0,52% de los ingresos
en 2020 a 1,15% en 2021 y 1,25% en diciembre de 2022, efecto del crecimiento en sus ventas y un manejo
adecuado de costos y gastos.

Finalmente, para octubre de 2023 se registra un margen operativo que significd el 1,63% de los ingresos,
porcentaje similar a lo reportado en octubre de 2022 cuando fue de 1,62%.

62 No incluye otros ingresos (rendimientos financieros, ingresos por actividades de marcas y otros).
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GRAFICO 7: UTILIDAD OPERACIONAL E INGRESOS
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Una vez descontados los gastos financieros, que participaron con menos del 1,00% de los ingresos en los
ejercicios econdmicos analizados, otros ingresos/egresos no operacionales ademas de los respectivos impuestos
de ley, la compaiiia arrojé un margen neto positivo para todos los periodos analizados, que significé el 0,79% de
los ingresos en 2020, 0,41% de los ingresos en 2021 y 0,46% en diciembre de 2022.

En octubre de 2023, la utilidad antes de impuestos significd el 1,23% de los ingresos, porcentaje ligeramente
inferior a lo registrado en su similar de 2022, cuando su peso alcanzé el 1,35%.

Indicadores de Rentabilidad y Cobertura

Los indicadores de rentabilidad de COMPUTRONSA S.A. fueron positivos, aunque con tendencia decreciente
durante el periodo analizado, pese a esto, se evidencié que los activos generaron rentabilidad por si solos y que
los accionistas percibieron rentabilidad sobre su inversion.

CUADRO 20 / GRAFICO 8: RENTABILIDAD SOBRE ACTIVO Y PATRIMONIO
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El EBITDA (acumulado) de la compafiia presentéd un comportamiento creciente, desde 0,72% de los ingresos
operacionales en 2020, 1,43% en 2021 y 1,51% en diciembre de 2022 y 2,07% de los ingresos en octubre de
2023. Estos resultados le permitieron cubrir de forma adecuada sus gastos financieros.
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CUADRO 21, GRAFICO 9: EBITDA Y COBERTURA (Miles USD)
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Capital Adecuado
Activos

El activo total de COMPUTRONSA S.A. registré una suma de USD 9,17 millones en diciembre de 2021, USD 13,73
millones en diciembre de 2022 y USD 14,24 millones en octubre de 2023, en este ultimo corte el incremento del
activo responde al registro de mayores cuentas por cobrar comerciales®® que pertenecen a valores pendientes
de cobro por la cartera de clientes producto de la venta corriente de la compaiiia.

Asi mismo, resulta importante destacar que la compafiia no registra un rubro de inventarios (compuesto por
equipos, partes, repuestos y accesorios) en ciertos periodos debido a que la mayor parte la compra a
consignacién a CARTIMEX S.A., al final de cada mes la compaiiia hace un ajuste contable donde el saldo de
inventarios queda en cero.

Analizando la estructura de los activos, se debe indicar que prevalecieron los de tipo corriente, desde un 94,56%
de los activos en diciembre de 2021 a 96,23% para diciembre de 2022 y 97,16% en octubre de 2023. Los activos
corrientes estuvieron conformados principalmente por cuentas por cobrar comerciales, con un 51,31% de los
activos totales en octubre de 2023 (28,18% en diciembre de 2022); de lejos, le sigue el rubro de inventarios con
el 26,50% del total de activos (30,43% en diciembre de 2022), el cual estd conformado por equipos, partes,
repuestos y accesorios, ademas de importaciones en transito. Derechos fiduciarios, con el 7,45% de los activos
en octubre de 2023 (19,97% en diciembre de 2022), y activos por impuestos corrientes con el 5,96% (11,36% en
2022).

Por otro lado, los activos no corrientes que significaron el 2,84% de los activos totales en octubre de 2023 (3,77%
en diciembre de 2022), estuvieron compuestos en mayor proporcidn por propiedad, plata y quipo neto con una
representacion de 2,73% de los activos en octubre de 2023 (3,65% en diciembre de 2022).

Pasivos

El pasivo total pasé de USD 8,34 millones (90,92% de los activos) en diciembre de 2021 a USD 12,69 millones
(92,45% de los activos) en diciembre de 2022 y USD 12,89 millones (90,51% de los activos) en octubre de 2023.
Este comportamiento creciente obedece al incremento en sus cuentas por pagar proveedores® principalmente.

En su estructura, los de mayor representacién son los pasivos corrientes, pues para octubre de 2023 financiaron
el 82,02% de los activos (81,80% en diciembre de 2022), en donde sus principales cuentas fueron: cuentas por
pagar relacionadas® con el 19,05% (52,08% en diciembre de 2022), le sigue el rubro de cuentas por pagar

63 En octubre de 2023 se evidencia un crecimiento de 88,86% en sus cuentas por cobrar comerciales con respecto a diciembre de 2022, como efecto del aumento en créditos directos en
términos de plazo, como efecto de las estrategias comerciales se incrementd los plazos de clientes hasta 30 meses plazo.

64 En octubre de 2023 se evidencia un crecimiento de 48,50% en sus cuentas por pagar proveedores con respecto a octubre de 2022, lo que se atribuye principalmente a mayores cuentas
por pagar a su proveedor Cartimex S.A.

65 En diciembre de 2022 y octubre de 2023, las fluctuaciones estuvieron determinadas principalmente por los movimientos con su relacionada CARTIMEX S.A.
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proveedores con el 39,39%, otras cuentas por pagarsé con el 13,14% de los activos en octubre de 2023, entre las
mas representativas.

Por su parte los pasivos no corrientes representaron apenas un 8,50% de los activos en octubre de 2023 (10,65%
de los activos en diciembre de 2022), los cuales estuvieron conformados mayormente por Obligaciones con el
Mercado de Valores y Beneficios Sociales.

Entre los afios 2019 y 2020 los estados financieros de la compafiia revelan la ausencia de deuda financiera, no
obstante, en diciembre de 2021, ésta representé el 10,20% del activo, el 7,28% en diciembre de 2022 y el 7,02%
en octubre de 2023. La deuda con costo estuvo conformada basicamente por obligaciones adquiridas con el
mercado de valores, misma que, al 31 de octubre de 2023 significd el 7,76% de los pasivos y el 74,03% del
patrimonio.

Patrimonio

El patrimonio crecié de USD 0,64 millones (7,26% de los activos) en 2020 a USD 0,83 millones (9,08% de los
activos) en 2021 comportamiento que responde al aumento de capital registrado en ese afio. Para diciembre de
2022, la estructura patrimonial de la Compaiiia cerré en USD 1,04 millones (7,55% de los activos) y USD 1,35
millones (9,49% de los activos) en octubre de 2023, como efecto de la variacion registrada en la utilidad neta del
ejercicio y resultados acumulados principalmente.

El capital social se mantuvo hasta el 31 de diciembre del 2020, en un valor de USD 800,00, donde financié apenas
el 0,01% de los activos. No obstante, desde el primer trimestre de 2021, los accionistas inyectaron recursos
frescos a la operacion de la compafia con la finalidad de fortalecer su estructura®’, determinando de esta
manera que el capital social ascendié a USD 609.046,00 (principal componente de la estructura patrimonial),
valor que se mantiene hasta octubre de 2023, fecha en que financio el 4,28% de los activos (4,44% en diciembre
de 2022). Le sigue en importancia utilidad neta del ejercicio, con el 2,21% de los activos (1,16% en diciembre de
2022) y los resultados acumulados que significé el 2,03% (1,13% en diciembre de 2022), los demds componentes
registraron participaciones individuales inferiores al 1,00%.

En cuanto a capitalizacion y distribucion de utilidades, la compaiiia responde a las disposiciones que emanan de
las juntas generales de accionistas, hasta diciembre de 2022 COMPUTRONSA S.A. no ha distribuido entre sus
accionistas las utilidades generadas por su operacione. Del andlisis a los estados financieros, no se establece un
apoyo exégeno definido que la compafiia pueda recibir de terceros, (sector publico, proveedores u otras
organizaciones interesadas en su funcionamiento), que favorezcan su gestion y capacidad de generar flujos de
efectivo.

Flexibilidad Financiera

COMPUTRONSA S.A. presentd indicadores de liquidez (razén circulante) superiores a la unidad, lo que
demuestra la paridad que existe entre los activos a corto plazo con los pasivos del mismo tipo. Lo mencionado
derivd en un capital de trabajo positivo y suficiente para cubrir sus necesidades de corto plazo, el mismo que
represento el 14,43% de los activos en diciembre de 2022 y el 15,14% en octubre de 2023.

66 Comprenden los adeudos por compra de mercaderia con CARTIMEX S.A., quien negocié estos documentos, por lo cual no se registran como cuentas por pagar proveedores sino a
terceros.

67 Con fecha 02 de marzo de 2021 la Junta General Universal Extraordinaria de accionistas de COMPUTRONSA S.A., resolvié aumentar el capital suscrito en la suma de USD 358.934,00,
mediante la capitalizacién de USD 358.934,00 provenientes de las utilidades correspondientes a los ejercicios econémicos de los afios 2018 y 2019. Posteriormente, mediante escritura
publica suscrita el 13 de octubre de 2021 se realizé un nuevo aumento de capital en la suma de USD 249.312, es decir que su capital social ascendié a USD 609.046, mediante la
capitalizacion de USD 249.312 provenientes de las utilidades correspondientes al ejercicio econémico 2020.

68 Seglin lo mencionado por la administracién de la compafiia, la Politica de reparto de dividendos y utilidades no existe, ya que estas se reinvierten en la operacionalizacién del negocio y
a su vez son utilizadas para abrir nuevos locales, los cuales generan nuevas fuentes de trabajo.
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CUADRO 22, GRAFICO 10: NIVEL DE LIQUIDEZ (Miles USD)
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Indicadores de Eficiencia

Para diciembre de 2022, el periodo de cobro de cuentas por cobrar a clientes se ubicé en 41 dias (42 dias en
diciembre 2021), lo que determina que la compaiiia hace efectiva la cobranza de sus facturas en este lapso
aproximadamente. Por otro lado, el indicador que mide el “Plazo de proveedores” se ubico en aproximadamente
14 dias en 2022 (5 dias en diciembre 2021). De esta forma se evidencia que entre el tiempo que registra la
compainiia para cobrar a sus clientes y el plazo para pagar a sus proveedores hubo un descalce de 27 dias en
diciembre de 2022 (37 dias en diciembre 2021). En cuanto al indicador de duracién de existencias, se debe
mencionar que este registré una rotacion en bodega de 63 dias en el afio 2022 (22 dias en diciembre 2021).

Comparando el tiempo del periodo de pago a proveedores frente a la suma del tiempo de periodo de cobros de
cartera mas el tiempo de la duracién de existencias, se tiene que la empresa muestra un descalce de 90 dias en
2022 (59 dias en diciembre 2021). Este comportamiento refleja que la empresa debe recurrir a fuentes distintas
para financiar su operacion.

Indicadores de Endeudamiento, Solvencia y Solidez

El apalancamiento (pasivo total/ patrimonio) cerrd en 12,25 veces en diciembre de 2022 y 9,54 veces en octubre
de 2023, como efecto de la mayor velocidad de crecimiento de los pasivos frente al patrimonio. Lo mencionado
anteriormente demostrd que la compafiia financia sus operaciones en mayor proporcién con recursos de
terceros.

GRAFICO 11: NIVEL DE APALANCAMIENTO
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La relacidn del pasivo total sobre el EBITDA (anualizado), fue de 24,24 afios en diciembre de 2022 y de 24,80
afos en octubre de 2023, determinando que los recursos propios de la compaiiia le permitirian cancelar el total
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de sus obligaciones en dicho periodo de tiempo. Por su parte, el indicador Deuda Financiera/EBITDA (anualizado)
fue de 1,91 afios para diciembre de 2022 y 1,92 afios en octubre de 2023, cifra que refleja el tiempo en que la
compaiiia podria cancelar la totalidad de su deuda con costo con recursos originados de su operacion.

Contingentes

Al 31 de octubre de 2023, COMPUTRONSA S.A. registra varias operaciones como codeudor en el sistema
financiero local, mismas que representan el 60,91% de sus activos.

Liquidez de los instrumentos
Situacion del Mercado Bursatil®®

Hasta el 05 de noviembre de 2023, el Mercado de Valores autorizé 58 Emisiones de Obligaciones de las cuales el
100% pertenecieron al sector mercantil, determinando que 32 de ellas se inscribieron en la Bolsa de Valores de
Guayaquil y los 26 restantes en la Bolsa de Valores de Quito, registrando un monto autorizado de USD 437,50
millones, valor que representd 43,13% del monto total de los instrumentos autorizados (USD 1.014,31 millones).
Por otra parte, las emisiones de Papel Comercial representaron el 37,19%, mientras que las titularizaciones
representaron el 19,68%.

69 https://www.bolsadevaloresguayaquil.com/productos/ofertas-publicas-vigentes-en-circulacion.asp
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ANEXO I: ESTADO DE SITUACION FINANCIERA (Miles USD)

Cuenta 2019 2020 2021 oct-22 ‘ 2022 oct-23
ACTIVO
Efectivo y equivalentes de efectivo 113 112 192 275 150 326
Cuentas por cobrar comerciales 1.213 1.321 3.975 9.037 3.869 7.307
Provisién cuentas incobrables (1) (1) (1) - (1) -
Derechos Fiduciarios 0 0 0 0 2.742 1.061
Inventarios 649 2.658 1.440 436 4.178 3.773
Otros Activos Corrientes 3.644 4.182 3.066 1.589 2.274 1.369
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 5.618 8.272 8.672 11.337 13.212 13.835
Propiedad, planta y equipo neto 218 354 359 477 502 389
Otros Activos No Corrientes 4 140 140 580 16 16
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 222 494 499 1.056 518 405
TOTAL ACTIVOS 5.840 8.766 9.171 12.393 ‘ 13.730 14.240
PASIVOS
Obligaciones Financieras y Mercado de Valores 0 0 0 277 0 224
Proveedores locales y exterior 1.400 1.097 306 3.777 916 5.609
Cuentas por pagar relacionadas 0 0 3.130 1.740 7.151 2.712
Otros Pasivos Corrientes 3.730 6.630 3.535 4.349 3.165 3.134
TOTAL PASIVOS CORRIENTE 5.130 7.727 6.972 10.143 11.231 11.679
Obligaciones Financieras y Mercado de Valores 0 0 935 706 1.000 776
Otros Pasivos No Corrientes 350 403 431 379 462 434
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTE 350 403 1.366 1.085 1.462 1.210
Deuda Financiera 0 0 935 983 1.000 1.000
Deuda Financiera C/P 0 0 0 277 0 224
Deuda Financiera L/P 0 0 935 706 1.000 776
TOTAL PASIVOS 5.480 8.130 8.338 11.228 ‘ 12.693 12.889
PATRIMONIO
Capital Social 1 1 609 609 609 609
Resultados acumulado por adopcidn por primera vez NIIF 0 0 27 80 80 107
Resultados acumulados 120 386 53 129 155 288
Utilidad neta del ejercicio 239 249 143 332 159 314

TOTAL PATRIMONIO 833 1.165 1.037 1.351

Fuente: COMPUTRONSA S.A. / Elaboracién: Class International Rating

ANEXO Il: ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES (Miles USD)

ESTADO DE RESULTADOS 2019 2020 2021 | oct-22 | 2022 ‘ oct-23 ‘
Ventas 34.036 | 31.524 | 34.536 | 26.541 | 34.755 | 25.563
Costo de ventas 25.264 | 22.006 | 23.765 | 17.583 | 24.025 | 17.998
MARGEN BRUTO 8.773 | 9.518 | 10.771 | 8.959 | 10.730 | 7.565
TOTAL GASTOS 8.350 9.353 | 10.374 8.529 | 10.295 7.147
UTILIDAD OPERACIONAL 422 165 397 429 435 418
Gastos Financieros 12 11 66 71 92 103
Otros ingresos/egresos netos 38 393 0 0 0 0
UTILIDAD ANTES DE PART. E IMPTOS. 448 547 331 358 343 314
Participaciones 67 82 50 0 51 0
Impuesto a la Renta (menos) 141 215 138 0 132 0
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 239 249 143 358 159 ‘ 314 ‘

Fuente: COMPUTRONSA S.A. / Elaboracion: Class International Rating
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Segundo Programa de Papel Comercial COMPUTRONSA S.A., DICIEMBRE 2023

ANEXO lil: INDICADORES FINANCIEROS

Razén Financiera 2019 2020 2021 oct-22 ‘ 2022 oct-23

Gastos Operacionales / Ingresos 24,53% 29,67% 30,04% 32,14% 29,62% 27,96%
Utilidad Operacional / Ingresos 1,24% 0,52% 1,15% 1,62% 1,25% 1,63%
Utilidad Neta del Ejercicio/ Ingresos 0,70% 0,79% 0,41% 1,35% 0,46% 1,23%
Utilidad operacional / Utilidad Neta del Ejercicio 176,35% 66,18% 276,90% 119,88% 272,87T% 132,90%
Utilidad neta / capital permanente 19952% 20777% 9,28% 32,31% 9,71% 26,61%
Utilidad Operativa / capital permanente 35185% 13750% 25,69% 38,74% 26,50% 35,37%
(Otros ingr.- Otros egr.) / Utilidad Neta del Ejercicio 15,83% 157,73% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Gastos financieros / Utilidad Neta del Ejercicio 5,04% 4,59% 45,96% 19,88% 57,55% 32,90%
Rentabilidad sobre Patrimonio 66,48% 39,18% 17,20% 30,75% 15,38% 23,27%
Rentabilidad sobre Activos 4,10% 2,84% 1,56% 2,89% 1,16% 2,21%
Utilidad operacional / activos operacionales 19,25% 3,71% 6,65% 5,04% 5,00% 4,25%
Resultados operativos medidos / activos totales 7,23% 1,88% 4,33% 4,16% 3,17% 3,52%
Razon Corriente 1,10 1,07 1,24 1,12 1,18 1,18
Liquidez Inmediata 0,79 0,56 0,86 0,98 0,67 0,79
Capital de Trabajo 488 545 1.700 1.194 1.981 2.156
Capital de Trabajo / Activos Totales 8,35% 6,22% 18,54% 9,63% 14,43% 15,14%
EBITDA 453 227 496 533 524 529
EBITDA anualizado 453 227 496 640 524 520
Ingresos 34.036 31.524 34.536 26.541 34.755 25.563
Gastos Financieros 12 11 65,86 71,22 91,73 103,40
EBITDA / Ingresos 1,33% 0,72% 1,43% 2,01% 1,51% 2,07%
EBITDA/Gastos Financieros 37,50 19,84 7,52 7,48 5,71 5,12
Utilidad Operativa / Deuda Financiera 0,00 0,00 0,42 0,44 0,43 0,42
EBITDA / Deuda total 0,00 0,00 0,53 0,54 0,52 0,53
Flujo libre de caja / deuda total - - -0,58 0,21 -1,47 0,35
EBITDA (anualizado) / Gastos de Capital 1,89 1,12 4,77 2,90 2,24 295,77
Gastos de Capital / Depreciacion 8,10 3,27 1,05 2,13 2,63 0,02
Pasivo Total / Patrimonio 15,22 12,78 10,01 9,64 12,25 9,54
Activo Total / Capital Social 7.300 10.958 15,06 20,35 22,54 23,38
Pasivo Total / Capital Social 6.850 10.162 13,69 18,44 20,84 21,16
Deuda Financiera / EBITDA (anualizado) 0,00 0,00 1,89 1,54 1,91 1,92
Pasivo Total / EBITDA (anualizado) 12,10 35,79 16,83 17,55 24,24 24,80
Deuda Financiera / Pasivo 0,00% 0,00% 11,21% 8,76% 7,88% 7,76%
Deuda Total / Patrimonio 0,00% 0,00% 112,24% 84,40% 96,48% 74,03%
Pasivo Total / Activo Total 93,83% 92,74% 90,92% 90,60% 92,45% 90,51%
Capital Social / Activo Total 0,01% 0,01% 6,64% 4,91% 4,44% 4,28%
Deuda Total corto plazo / Deuda Total 0,00% 0,00% 0,00% 28,13% 0,00% 22,43%
Solidez

Eficiencia ‘

Periodo de Cobros (dias) 13 15 42 104 41 87
Duracion de Existencias (dias) 9 44 22 8 63 64
Plazo de Proveedores (dias) 20 18 5 65 14 95

Fuente: COMPUTRONSA S.A. / Elaboracion: Class International Rating
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