
 
 

PROSPECTO DE OFERTA PÚBLICA 
                                              PRIMERA EMISIÓN DE OBLIGACIONES 
                                         PETROLEOS Y SERVICIOS C.A.    1 

1. PORTADA 

a. TÍTULO   
 

PROSPECTO DE OFERTA PÚBLICA 

b. RAZÓN SOCIAL, NOMBRE COMERCIAL DEL EMISOR, DEL ESTRUCTURADOR, DEL COLOCADOR Y DE 
LOS PROMOTORES 

 

RAZÓN SOCIAL DEL EMISOR: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. 

NOMBRE COMERCIAL DEL EMISOR: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. 
 

Atlántida Casa de Valores S.A. ACCITLAN             Estructurador Financiero y Legal; Agente Colocador 
Cevallos Mora&Peña Abogados & Consultores Cía. Ltda.         Representante de los Obligacionistas 

c. CARACTERÍSTICAS DE LA EMISIÓN 
 

PRIMERA EMISIÓN DE OBLIGACIONES A LARGO PLAZO 
MONTO TOTAL HASTA US$ 10’000,000.00 

 (Diez millones de dólares de los Estados Unidos de América) 

 
d. RAZÓN SOCIAL DE LA CALIFICADORA DE RIESGO Y CATEGORÍA DE LA CALIFICACIÓN DE LA 

EMISIÓN 
CALIFICACIÓN DE RIESGO: AAA- 

CLASS INTERNATIONAL RATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. 
CATEGORÍA AAA: Corresponde a los valores cuyos emisores y garantes tienen excelente capacidad de pago del capital e intereses, en los 
términos y plazos pactados, la cual se estima no se vería afectada ante posibles cambios en el emisor y su garante, en el sector al que 
pertenecen y en la economía en general. 

e. NÚMERO Y FECHA DE LA RESOLUCIÓN EXPEDIDA POR LA SUPERINTENDENCIA DE COMPAÑÍAS, 
VALORES Y SEGUROS QUE APRUEBA LA EMISIÓN Y EL CONTENIDO DEL PROSPECTO, AUTORIZA LA 
OFERTA PÚBLICA Y DISPONE SU INSCRIPCIÓN EN EL CATASTRO PÚBLICO DE MERCADO DE 
VALORES 

 

Resolución No. SCVS-IRQ-DRMV-2022-00001996 del 16 de marzo de 2022.  
 

f. CLÁUSULA DE EXCLUSIÓN SEGÚN LO ESTABLECE EL ARTÍCULO 15 DE LA LEY DE MERCADO DE 
VALORES (actual Libro II del Código Orgánico Monetario y Financiero) 

 

Cláusula de exclusión: La aprobación no implica de parte de la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros ni de los miembros 
de la Junta de Política y Regulación Monetaria y Financiera, recomendación alguna para la suscripción o adquisición de valores, ni 
pronunciamiento en sentido alguno sobre su precio, la solvencia de la entidad emisora, el riesgo o rentabilidad de la emisión. 

Monto Total: 10.000.000,00

Clase: Clase A

Plazo: 1440 días

Tasa de Interés: 8,50%

Garantía: General

Garantía Específica: Contrato de Prenda Ordinaria de Inversiones Financieras

Calificadora de Riesgo: Class International Rating Calificadora de Riesgos S.A.

Calificación de Riesgo: AAA-

Amortización de Capital: Trimestral

Pago de Interés: Trimestral

Sistema de Colocación: Bursátil 

Tipo de Títulos: Desmaterializado

Destino de los recursos: (100%) Capital de Trabajo

Agente Pagador:
Depósito Centralizado de Compensación y                             

Liquidación de Valores DECEVALE

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

Características de la Primera Emisión de Obligaciones 

soniaal
Sello aprobado SCVS



 
 
 
 

         PROSPECTO DE OFERTA PÚBLICA                                                                                   
                                                   PRIMERA EMISIÓN DE OBLIGACIONES 

           PETROLEOS Y SERVICIOS C.A.                          2 

INDICE 
 

1. PORTADA ............................................................................................................................................................... 1 

a. TÍTULO ................................................................................................................................................................... 1 

b. RAZÓN SOCIAL, NOMBRE COMERCIAL DEL EMISOR, DEL ESTRUCTURADOR, DEL COLOCADOR Y DE LOS 

PROMOTORES ............................................................................................................................................................... 1 

c. CARACTERÍSTICAS DE LA EMISIÓN ........................................................................................................................ 1 

d. RAZÓN SOCIAL DE LA CALIFICADORA DE RIESGO Y CATEGORÍA DE LA CALIFICACIÓN DE LA EMISIÓN ............... 1 

e. NÚMERO Y FECHA DE LA RESOLUCIÓN EXPEDIDA POR LA SUPERINTENDENCIA DE COMPAÑÍAS, VALORES Y 

SEGUROS QUE APRUEBA LA EMISIÓN Y EL CONTENIDO DEL PROSPECTO, AUTORIZA LA OFERTA PÚBLICA Y 

DISPONE SU INSCRIPCIÓN EN EL CATASTRO PÚBLICO DE MERCADO DE VALORES ..................................................... 1 

f. CLÁUSULA DE EXCLUSIÓN SEGÚN LO ESTABLECE EL ARTÍCULO 15 DE LA LEY DE MERCADO DE VALORES (actual 

Libro II del Código Orgánico Monetario y Financiero) .................................................................................................. 1 

2. INFORMACIÓN GENERAL SOBRE EL EMISOR ........................................................................................................ 5 

a. RAZÓN SOCIAL DEL EMISOR Y NOMBRE COMERCIAL DEL EMISOR ...................................................................... 5 

b. NÚMERO DEL REGISTRO ÚNICO DE CONTRIBUYENTES DEL EMISOR ................................................................... 5 

c. DOMICILIO, DIRECCIÓN, TELÉFONO, FAX, PÁGINA WEB Y DIRECCIÓN DE CORREO ELECTRÓNICO DEL EMISOR Y 

SUS PRINCIPALES OFICINAS .......................................................................................................................................... 5 

d. FECHAS DE OTORGAMIENTO DE LA ESCRITURA PÚBLICA DE CONSTITUCIÓN E INSCRIPCIÓN EN EL REGISTRO 

MERCANTIL ................................................................................................................................................................... 5 

e. PLAZO DE DURACIÓN DE LA COMPAÑÍA .............................................................................................................. 5 

f. OBJETO SOCIAL ..................................................................................................................................................... 5 

g. CAPITAL SUSCRITO, AUTORIZADO Y PAGADO ...................................................................................................... 6 

h. NÚMERO DE ACCIONES, VALOR NOMINAL DE CADA UNA, CLASE Y SERIES ........................................................ 6 

i. NOMBRES Y APELLIDOS DE LOS PRINCIPALES ACCIONISTAS PROPIETARIOS DEL MÁS DEL DIEZ POR CIENTO DE 

LAS ACCIONES REPRESENTATIVAS DEL CAPITAL SUSCRITO DE LA COMPAÑÍA, CON INDICACIÓN DEL PORCENTAJE 

DE SU RESPECTIVA PARTICIPACIÓN .............................................................................................................................. 6 

j. CARGO O FUNCIÓN, NOMBRES Y APELLIDOS DEL REPRESENTANTE LEGAL, DE LOS ADMINISTRADORES Y DE 

LOS DIRECTORES ........................................................................................................................................................... 6 

k. NÚMERO DE EMPLEADOS, TRABAJADORES Y COLABORADORES DE LA COMPAÑÍA ........................................... 7 

l. ORGANIGRAMA DE LA EMPRESA .......................................................................................................................... 7 

m. REFERENCIA DE EMPRESAS VINCULADAS, DE CONFORMIDAD CON LO DISPUESTO EN LA LEY DE MERCADO 

DE VALORES, EN LA CODIFICACIÓN DEL CNV, ASÍ COMO EN LA LEY GENERAL DE INSTITUCIONES DEL SISTEMA 

FINANCIERO Y EN SUS NORMAS COMPLEMENTARIAS ................................................................................................. 8 

n. PARTICIPACIÓN EN EL CAPITAL DE OTRAS SOCIEDADES ...................................................................................... 8 

o. GASTOS DE LA EMISIÓN ........................................................................................................................................ 8 

3. DESCRIPCIÓN DEL NEGOCIO DEL EMISOR ............................................................................................................ 9 

a. DESCRIPCIÓN DEL ENTORNO ECONÓMICO EN QUE DESARROLLA SUS ACTIVIDADES Y EL DESEMPEÑO DE LA 

EMPRESA, EN EL SECTOR QUE PERTENECE ................................................................................................................... 9 



 
 
 
 

         PROSPECTO DE OFERTA PÚBLICA                                                                                   
                                                   PRIMERA EMISIÓN DE OBLIGACIONES 

           PETROLEOS Y SERVICIOS C.A.                          3 

b. PRINCIPALES LÍNEAS DE PRODUCTOS, SERVICIOS, NEGOCIOS Y ACTIVIDADES QUE REALIZA LA COMPAÑÍA ... 21 

c. DESCRIPCIÓN DE LAS POLÍTICAS DE INVERSIONES Y DE FINANCIAMIENTO, DE LOS ÚLTIMOS TRES AÑOS ...... 30 

d. FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS CON LA COMPAÑÍA, CON EL NEGOCIO Y CON LA OFERTA PÚBLICA QUE 

INCLUYAN: DESARROLLO DE LA COMPETENCIA, PÉRDIDAS OPERATIVAS, TENDENCIA DE LA INDUSTRIA, 

REGULACIONES GUBERNAMENTALES Y PROCEDIMIENTOS LEGALES ........................................................................ 31 

e. DESCRIPCIÓN SUCINTA DE LA ESTRATEGIA DE DESARROLLO DEL EMISOR EN LOS ÚLTIMOS TRES AÑOS, 

INCLUYENDO ACTIVIDADES DE INVESTIGACIÓN Y DESARROLLO DE PRODUCTOS NUEVOS, O MEJORAMIENTO DE 

EXISTENTES ................................................................................................................................................................. 33 

4. CARACTERISTICAS DE LA EMISIÓN ...................................................................................................................... 34 

a. FECHA DEL ACTA DE JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS O DE SOCIOS QUE HAYA RESUELTO LA EMISIÓN ....... 34 

b. MONTO Y PLAZO DE LA EMISIÓN ........................................................................................................................ 34 

c. UNIDAD MONETARIA EN LA QUE SE REPRESENTA LA EMISIÓN ......................................................................... 34 

d. NÚMERO Y VALOR NOMINAL DE LAS OBLIGACIONES ........................................................................................ 34 

e. OBLIGACIONES  CON LA INDICACIÓN RESPECTIVA ............................................................................................. 34 

f. TASA DE INTERÉS Y FORMA DE REAJUSTE DE SER EL CASO ................................................................................ 34 

g. FORMA DE CÁLCULO DE CUPÓN DE INTERÉS ..................................................................................................... 35 

h. FECHA A PARTIR DE LA CUAL EL TENEDOR DE LAS OBLIGACIONES COMIENZA A GANAR INTERESES ............... 35 

i. INDICACIÓN DE SI LOS TÍTULOS LLEVARÁN CUPONES PARA EL PAGO DE INTERESES;  EN CASO DE PRESENCIA 

DE CUPONES, SE DEBERÁ INDICAR SU VALOR NOMINAL O LA FORMA DE DETERMINARLO; LOS PLAZOS, TANTO 

PARA EL PAGO DE LA OBLIGACIÓN COMO EL DE SUS INTERESES; Y EL NÚMERO DE SERIES ..................................... 35 

j. FORMA DE AMORTIZACIÓN Y PLAZOS, TANTO PARA EL PAGO DE LA OBLIGACIÓN COMO PARA EL DE SUS 

INTERESES. .................................................................................................................................................................. 36 

k. RAZÓN SOCIAL DEL AGENTE PAGADOR, DIRECCIÓN EN LA QUE SE REALIZARÁ EL PAGO E INDICACIÓN DE LA 

MODALIDAD DE PAGO. ............................................................................................................................................... 36 

l. DETALLE DE LOS ACTIVOS LIBRES DE TODO GRAVAMEN CON SU RESPECTIVO VALOR EN LIBROS, SI LA 

EMISIÓN ESTÁ AMPARADA SOLAMENTE CON GARANTÍA GENERAL; Y ADEMÁS, SI ESTÁ RESPALDADA CON 

GARANTÍA ESPECÍFICA, ÉSTA DEBERÁ DESCRIBIRSE; EN CASO DE CONSISTIR EN UN FIDEICOMISO MERCANTIL 

DEBERÁ INCORPORARSE EL NOMBRE DE LA FIDUCIARIA, DEL FIDEICOMISO Y EL DETALLE DE LOS ACTIVOS QUE 

INTEGRAN EL PATRIMONIO AUTÓNOMO, CUYO CONTRATO DE CONSTITUCIÓN Y REFORMAS, DE HABERLAS, 

DEBEN INCORPORARSE ÍNTEGRAMENTE AL PROSPECTO DE OFERTA PÚBLICA. ........................................................ 37 

m. TRATÁNDOSE DE EMISIONES CONVERTIBLES EN ACCIONES, ESPECIFICACIÓN DE LOS TÉRMINOS EN LOS 

QUE SE REALIZARÁ LA CONVERSIÓN. ......................................................................................................................... 38 

n. DENOMINACIÓN O RAZÓN SOCIAL DEL REPRESENTANTE DE LOS OBLIGACIONISTAS, DIRECCIÓN 

DOMICILIARIA, Y CASILLERO POSTAL Y CASILLA POSTAL, NÚMEROS DE TELÉFONOS, NÚMERO DE FAX, PÁGINA 

WEB, DIRECCIÓN DE CORREO ELECTRÓNICO, SI LO HUBIERE. ................................................................................... 38 

o. RESUMEN DEL CONVENIO DE REPRESENTACIÓN ............................................................................................... 38 

p. DECLARACIÓN JURAMENTADA DEL REPRESENTANTE DE LOS OBLIGACIONISTAS, DE NO ESTAR INCURSO EN 

LAS PROHIBICIONES DEL ARTÍCULO 165 DE LA LEY DE MERCADO DE VALORES. ....................................................... 40 

q. DESCRIPCIÓN DEL SISTEMA DE COLOCACIÓN, CON INDICACIÓN DEL RESPONSABLE Y ASESOR DE LA EMISIÓN

 40 



 
 
 
 

         PROSPECTO DE OFERTA PÚBLICA                                                                                   
                                                   PRIMERA EMISIÓN DE OBLIGACIONES 

           PETROLEOS Y SERVICIOS C.A.                          4 

r. RESUMEN DEL CONTRATO DE UNDERWRITTING ............................................................................................... 40 

s. PROCEDIMIENTO DE RESCATES ANTICIPADOS ................................................................................................... 40 

t. DESTINO DETALLADO Y DESCRIPTIVO DEL USO DE LOS RECURSOS PROVENIENTES DE LA COLOCACIÓN DE LA 

EMISIÓN DE OBLIGACIONES ....................................................................................................................................... 41 

u. INFORME COMPLETO DE LA CALIFICACIÓN DE RIESGO ACTUALIZADA .............................................................. 41 

v. RESGUARDOS DE LA EMISIÓN ............................................................................................................................. 41 

5. INFORMACIÓN ECONÓMICO FINANCIERA DEL EMISOR ..................................................................................... 42 

a. INFORMACIÓN FINANCIERA COMPARATIVA DE LOS ÚLTIMOS TRES EJERCICIOS ECONÓMICOS ...................... 42 

b. Estados Financieros Auditados con Notas .......................................................................................................... 43 

c. ANÁLISIS VERTICAL Y HORIZONTAL DE LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LOS ÚLTIMOS TRES EJERCICIOS 

ECONÓMICOS .............................................................................................................................................................. 43 

d. Estado de Resultados, Estado de Flujo de Efectivo, y de Flujo de Caja trimestrales proyectados, al menos, para 

el plazo de la vigencia de la emisión. .......................................................................................................................... 46 

e. OPINIÓN EMITIDA POR LA COMPAÑÍA AUDITORA EXTERNA CON RESPECTO A LA PRESENTACIÓN, 

REVELACIÓN Y BASES DE RECONOCIMIENTO COMO ACTIVOS EN LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LAS CUENTAS POR 

COBRAR A EMPRESAS VINCULADAS. .......................................................................................................................... 51 

6. DESCRIPCIÓN  DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS PRODUCTIVOS E IMPRODUCTIVOS EXISTENTES A LA FECHA CON 

INDICACIÓN DE INVERSIONES, ADQUISICIONES Y ENAJENACIONES DE IMPORTANCIA REALIZADAS EN EL ÚLTIMO 

EJERCICIO ECONÓMICO .............................................................................................................................................. 52 

7. DECLARACIÓN JURAMENTADA DEL REPRESENTANTE LEGAL DE LA COMPAÑÍA EMISORA ............................... 53 

8. DECLARACIÓN BAJO JURAMENTO OTORGADA ANTE NOTARIO PÚBLICO POR EL REPRESENTANTE LEGAL DEL 

EMISOR EN LA QUE DETALLE LOS ACTIVOS LIBRES DE GRAVÁMENES ....................................................................... 53 

 

Anexo 1: Informes de Auditoría de los años 2018, 2019, 2020, EEFF preliminares a Diciembre 2021 y EEFF comparativos de enero 
2021 – Enero 2022………………………………………………………………………………………………………………………………………….………..………………...54 

Anexo 2: Opinión emitida por la compañía auditora externa……………………………………………………………………………………………………..220 
Anexo 3: Certficado del cálculo del monto máximo a emitir suscrito por el representante legal…………….......................................222 
Anexo 4: Declaración bajo Juramento de Activos Libres de Gravamen……………………………………………………………………………………….224 
Anexo 5: Informe Completo De La Calificación de Riesgo ………………….……………………………………………………………………………………….250 
Anexo 6: Protocolización del contrato de Prenda …..……………………….……………………….……………………………………………………………….291 
  



 
 
 
 

         PROSPECTO DE OFERTA PÚBLICA                                                                                   
                                                   PRIMERA EMISIÓN DE OBLIGACIONES 

           PETROLEOS Y SERVICIOS C.A.                          5 

2. INFORMACIÓN GENERAL SOBRE EL EMISOR 

a. RAZÓN SOCIAL DEL EMISOR Y NOMBRE COMERCIAL DEL EMISOR 
  
 RAZÓN SOCIAL DEL EMISOR: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. 
  
 NOMBRE COMERCIAL DEL EMISOR: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.  

b. NÚMERO DEL REGISTRO ÚNICO DE CONTRIBUYENTES DEL EMISOR 
  
 RUC: 1791282299001 

c. DOMICILIO, DIRECCIÓN, TELÉFONO, FAX, PÁGINA WEB Y DIRECCIÓN DE CORREO ELECTRÓNICO 
DEL EMISOR Y SUS PRINCIPALES OFICINAS 

 

 
 
 

 
 

d. FECHAS DE OTORGAMIENTO DE LA ESCRITURA PÚBLICA DE CONSTITUCIÓN E INSCRIPCIÓN EN 
EL REGISTRO MERCANTIL 

 
PETROLEOS Y SERVICIOS C.A. fue constituida en Quito, a los 28  días del mes de noviembre de 1994 
mediante Escritura Pública otorgada ante el  Dr. Jaime Nolivos Maldonado Notario Decimo Segundo del 
Cantón Quito, debidamente inscrita en el Registro Mercantil del Cantón Quito, el 14 de diciembre de 1994. 

e. PLAZO DE DURACIÓN DE LA COMPAÑÍA 
  
El plazo de duración de la Compañía es de 50 años a partir de la inscripción en el Registro Mercantil de 
Quito el 14 de diciembre de 1994. 

f. OBJETO SOCIAL 
 

Actuar como comercializadora en la distribución de combustibles, bien sea de manera directa o a través 
de terceros, conforme el ordenamiento legal. 
 

Domicilio: Quito - Ecuador

Dirección:
Av. 6 de Diciembre N30-182 y Alpallana Ed. Petroleos y 

Servicios

Teléfono: (02) 381 9680

Página Web: https://www.petroleosyservicios.com/web/

Correo Electrónico: wilmer.naranjo@petroleosyservicios.com

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

INFORMACIÓN DE CONTACTO

Establecimiento Ciudad Provincia Parroquia Dirección Responsable

002 Guayaquil Guayas Tarqui Rodolfo Baquerizo Nazur SL10 y Demetrio Aguilera Malta Manzana 902 Ed. Demetrio Aguilera Malta Pablo Orozco

003 Esmeraldas Esmeraldas Simon Plata Torres Calle 22 S/N y Via Esmeraldas Km. 7 Pablo Orozco

004 Ambato Tungurahua Ambato Av. Atisavel Condor S/N  Pablo Orozco

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.
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g. CAPITAL SUSCRITO, AUTORIZADO Y PAGADO  
 

 

h. NÚMERO DE ACCIONES, VALOR NOMINAL DE CADA UNA, CLASE Y SERIES 
 

 

i. NOMBRES Y APELLIDOS DE LOS PRINCIPALES ACCIONISTAS PROPIETARIOS DEL MÁS DEL DIEZ 
POR CIENTO DE LAS ACCIONES REPRESENTATIVAS DEL CAPITAL SUSCRITO DE LA COMPAÑÍA, CON 
INDICACIÓN DEL PORCENTAJE DE SU RESPECTIVA PARTICIPACIÓN 

 

 

j. CARGO O FUNCIÓN, NOMBRES Y APELLIDOS DEL REPRESENTANTE LEGAL, DE LOS 
ADMINISTRADORES Y DE LOS DIRECTORES 

 

• Administración: 
 

 
• Representante Legal 

 

 

Suscrito: 3.000.000,00                     

Pagado: 3.000.000,00                     

Autorizado: 6.000.000,00                     

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

Capital Suscrito, Autorizado, Pagado

Número de Acciones: 75.000

Valor Nominal: 40,00

Clase: No Aplica

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

Acciones

C.C. - R.U.C. - 

Pasaporte
Capital

Participación 

(%)

1890148804001      1.500.000 50,00%

1791258762001      1.500.000 50,00%

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN 3.000.000 100%

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

Accionistas

PERTOLEOS DE LOS HYRIS S.A. PETROSHYRIS

PETROLCENTRO PETROLEOS DEL CENTRO C.A.

Razón Social

C.C. - R.U.C. - Pasaporte Nombre Cargo

1703126894 Greta María del Pilar Coba Chamorro Presidente  del Directorio

1712692324 Wilmer Eduardo Naranjo Llerena Presidente Ejecutivo

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

Administradores

C.C. - R.U.C. - Pasaporte Nombre Cargo

1703126894 Greta María del Pilar Coba Chamorro Presidente  del Directorio / Representante Legal

1712692324 Wilmer Eduardo Naranjo Llerena Presidente Ejecutivo / Representante Legal

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

Representante Legal 
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• Directorio 
 

 

k. NÚMERO DE EMPLEADOS, TRABAJADORES Y COLABORADORES DE LA COMPAÑÍA 
 

 

l. ORGANIGRAMA DE LA EMPRESA 
 

 
  Fuente: Petroleos y Servicios PYS C.A. 

C.C. - R.U.C. - Pasaporte Nombres Cargo

1703126894 SRA. PILAR COBA CHAMORRO PRESIDENTA DIRECTORIO

1712692324 SR. WILMER EDUARDO NARANJO LLERENA PRESIDENTE EJECUTIVO

0500915459 ECO. FERNANDO MORENO MENA DIRECTOR PRINCIPAL

1708764327 ING. LUIS GORDILLO COBA DIRECTOR PRINCIPAL

1800112227 SR. MARCO EDUARDO VELARDE NARANJO DIRECTOR PRINCIPAL

1701290189 SR. OSWALDO NAPOLEON JURADO ARCENTALES DIRECTOR PRINCIPAL

1001238946 ING. HECTOR OMAR PEREZ HINOJOSA DIRECTOR PRINCIPAL

1703404317 SRA. GLORIA INES HIDALGO BALDEON DIRECTOR PRINCIPAL

0401304548 ING. BERTHA ELIZABETH GODOY ANDRADE DIRECTOR SUPLENTE

0501323752 SR. FRANCISCO ANIBAL SILVA ESPINDOLA DIRECTOR SUPLENTE

1711633857 SR. FABIO LEON FRANCO PALACIO DIRECTOR SUPLENTE

1802057164 SR. EDUARDO ALFONSO KAST SILVA DIRECTOR SUPLENTE

1001978707 ING. EDISON OSWALDO LUNA ACOSTA DIRECTOR SUPLENTE

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

Directorio

Presidencia 

del 

Presidencia 

Ejecutiva

Otras 

Jefaturas
Trabajadores TOTAL

1 1 4 47 53

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

Funcionarios
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m. REFERENCIA DE EMPRESAS VINCULADAS, DE CONFORMIDAD CON LO DISPUESTO EN LA LEY DE 
MERCADO DE VALORES, EN LA CODIFICACIÓN DEL CNV, ASÍ COMO EN LA LEY GENERAL DE 
INSTITUCIONES DEL SISTEMA FINANCIERO Y EN SUS NORMAS COMPLEMENTARIAS  

 

 
 

n. PARTICIPACIÓN EN EL CAPITAL DE OTRAS SOCIEDADES 
 

 
 

o. GASTOS DE LA EMISIÓN 
 

 
 
 

RUC Razón Social
C.C. - R.U.C. - 

Pasaporte
Nombres

Cargo en Petroleos y 

Servicios PYS C.A.
Cargo en Empresa Vinculada

1791282299001 PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. -

1791774906001 CAMIONES Y BUSES DEL ECUADOR S.A. CAMIONEQ Presidente / Accionista

1792015898001 COMERCOBSA S.A.
Gerente General / Representante Legal / 

Accionista

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

EMPRESA VINCULADA POR ADMINISTRACIÓN / PROPIEDAD PERSONA VINCULADA

1703126894
Greta María del Pilar 

Coba Chamorro

Presidente del Directorio / 

Representante Legal 

RUC Razón Social Participación %

0991233075001 ELECTROQUIL S.A. 0,0003%

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

Honorarios Valor 
% Sobre la 

Emisión
Honorarios de Estructuración Legal y Financiera 20.000,00    0,20%

Honorarios de Agente Colocador 125.000,00  1,25%

Honorarios Calificadora de Riesgos 5.000,00      0,05%

Honorarios Representante de Obligacionistas 6.000,00      0,06%

Costos Legales (*) 2.000,00      0,02%

Honorarios Desmaterialización de Valores 5.000,00      0,05%

Garantia Específica(*) 1.500,00      0,015%

Agente Pagador 1.000,00      0,01%

Inscripción ante la Superintendencia de Compañías 2.500,00      0,03%

Inscripción ante la Bolsa de Valores (*) 200,00          0,002%

Comisión de Venta Bolsa de Valores de Quito – Guayaquil 9.000,00      0,09%

Costos Totales 177.200,00  1,772%

(*) Valores estimados

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.
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3. DESCRIPCIÓN DEL NEGOCIO DEL EMISOR 

a. DESCRIPCIÓN DEL ENTORNO ECONÓMICO EN QUE DESARROLLA SUS ACTIVIDADES Y EL 
DESEMPEÑO DE LA EMPRESA, EN EL SECTOR QUE PERTENECE 

 
Entorno y Escenario Macroeconómico del País 

 
Ecuador inicia un año 2020 con una fuerte brecha de déficit fiscal, el ejecutivo debió suplir de manera 
inmediata con préstamos de organismo internacionales el no anticipo del impuesto a la renta que en este 
2020 se eliminó y con una fuerte baja de la recaudación tributaria. El efecto se vio mucho más rápido en 
la económica ecuatoriana, cuando el 29 de febrero se detecta oficialmente el primer caso de COVID-19, lo 
que llevo al Presidente Lenin Moreno, tomar la medida de cuarentena a nivel nacional y cierre de 
fronteras el 16 de marzo.  
 
Industrias, comercios, ministerios, alcaldías, demás servicios públicos entraron en una paralización de 
actividades por más de 70 días, la economía entro en una debacle sumado a precios del barril de petróleo 
en el mes de abril que llego a USD -36,00. Las exportaciones ecuatorianas eran de las pocas que mantenían 
actividad dentro de la cuarentena establecida por el Ejecutivo, estas tuvieron a su vez una gran caída de 
hasta un 50% como lo fue el sector florícola ante una caída de la demanda externa por entrar en 
confinamiento.  
 
Para capear la crisis, el gobierno propuso la Ley Orgánica de Apoyo Humanitario que incluye la creación 
de una cuenta de asistencia humanitaria que se alimentaría de aportes de varias fuentes, entre ellas, las 
‘contribuciones humanitarias’ diseñadas para dar asistencia humanitaria e “impulsar a la economía 
durante esta emergencia sanitaria”, aportaciones del sector privado aquellas empresas que tuvieron 
utilidades superiores a los USD 5 millones, las personas del sector privado que tengan ingresos superiores 
a USD 800 deberían realizar una aportación y los servidores públicos sus sueldos tendrían una reducción 
del 10%, entre otras medidas., las cuales no tuvieron su aprobación en el pleno de la asamblea y el 
ejecutivo tuvo que retirar la Ley. 
 
El 30 de septiembre el Directorio Ejecutivo del FMI aprobó un acuerdo de 27 meses en el marco del 
Servicio Ampliado (SAF) del FMI, por un monto equivalente a US $ 6.500 millones. La aprobación del 
Directorio Ejecutivo permitió un desembolso inmediato equivalente a US $ 2.000 millones para apoyo 
presupuestario, los cuales se desembolsaron en el último trimestre del año. El 8 de octubre Ec. Richard 
Martínez deja la cartera de Estado, después de haber firmado un nuevo acuerdo con el FMI por un monto 
USD 6.500 millones en 27 meses, cuyos USD 4.000 millones llegaran hasta diciembre 2020. Es 
reemplazado por el Ec. Mauricio Pozo.  
 
El BCE al mes de diciembre 2020, presenta sus últimos resultados económicos, donde el PIB cayó en 7.7% 
y el FMI ajusto sus proyecciones con un decrecimiento del 9.5%.  
 
El 24 de mayo del 2021, es posesionado Guillermo Lasso como presidente de la República, tras 14 años 
de una línea de gobierno correista, al momento que fue anunciada la victoria en los comisiós del 11 de 
abril, el riesgo país cayo 345 puntos y se avisora cambios tanto en materia política como económica.  
 
Han transcurrido ya 8 meses de gobierno y el principal objetivo ha sido llegar a la vacunación 70% de la 
población con dos dosis y 50% con tercera dosis, para un correcta y controlada reactivación económica, 
este objetivo ha sido primordial.  
 
Hasta finales del 2021, las renegociaciones con el FMI, lograron que el país reciba USD 800 millones 
adicionales al finalizar el tercer trimestre y con la reforma tributaria hasta diciembre 2021, otros USD 
700 millones. El ministro de Economía y Finanzas, Simón Cueva, ha indicado que toda revisión del FMI 
implica una evaluación macroeconómica del país, considerando precio del petróleo, inflación 
internacional, ritmo de recuperación, y que estos temas son volátiles en épocas poscovid. 
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El 29 de noviembre el gobierno nacional logra la aprobación de la reforma Tributaria, al pasar por el 
ministerio de Ley. Esta reforma le permitirá tener ingresos permanentes  por USD 1.900 millones en tres 
años. Para el 2022 el fisco espera recaudar USD 800 millones. Existen modificatorias impositivas para las 
empresas de mas de USD 5 millones y personas naturales USD 1 millón. Mas de 274.000 personas que 
ganan mas de USD 2.000 tendran una mayor carga tributaria de impuesto a la renta, esto debido a que el 
calculo ya no estima una total reducción de gastos personales.  
 
El Gobierno buscará en el 2022 la aprobación de los otros componentes de la Ley de Creación de 
Oportunidades que le fue negada en la Asamblea. Así, en los primeros días de enero enviaría la Ley de 
Inversiones y, luego de un diálogo con la sociedad, podría enviar la parte laboral 

 

▪ Producto Interno Bruto 
 

 
 

Al cuarto trimestre del 2018 el PIB registró un incremento del 0,8% (t/t-4) con respecto al cuarto 
trimestre del 2017; por otro lado, se registró una tasa de variación trimestral del 0,1% (t/t-1) con 
respecto al tercer trimestre del 2018, cerrando en USD 71.933 millones. 
 
Los datos económicos proyectados al cuarto trimestre del 2019, muestran que PIB registro una reducción 
del -0.5% con respecto a diciembre 2018, cerrando con un PIB real proyectado de USD 17.491 millones., 
y un PIB total de 71.573 millones; esta caída se debe a los eventos sucedidos en octubre del 2019, cuando 
el gobierno tomo la medida de eliminar los subsidios a los combustibles extra y diésel, las protestas 
generadas por más de 15 días significaron una perdida en productividad del país por el BCE en más de 
USD 800 millones. 
 
Ante un año atipico causado por la pandemia COVID-19. El PIB Ecuatoriano registró una reducción del 
7.8% con respecto a diciembre 2019, terminando con un PIB Total de USD 66.309 millones. a su vez en el 
cuarto trimestre de 2020 el PIB creció en 0.6%, en relación con el trimestre anterior (t/t-1) y mostró una 
variación negativa de 7.2% respecto al cuarto trimestre de 2019 (t/t-4). 
 
La economía ecuatoriana creció 5,6% durante el tercer trimestre de 2021 en comparación con el mismo 
período de 2020. Este incremento fue impulsado por la variación positiva de los componentes del 
Producto Interno Bruto (PIB) como: Gasto de Consumo Final de los Hogares (11,0%); Formación Bruta 
de Capital Fijo (FBKF) (7,8%); y, Gasto de Consumo Final del Gobierno General (3,3%). Cabe destacar que 

Elaboración: ATLÁNTIDA CASA DE VALORES

Fuente: Banco Central del Ecuador 
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el consumo de los hogares alcanzó los niveles de 2019, anteriores a la pandemia del Covid-19. El valor 
del PIB alcanzado en el tercer trimestre permitirá un crecimiento anual cercano al 4% en 2021, 
superando la proyección más reciente de 3,55% presentada por el Banco Central del Ecuador (BCE). 

 
▪ Inflación 
 

 
 

Al mes de diciembre del 2018, el país arrojo una inflación  mensual del 0,10%, debido a que 6 de las 12 
divisiones de bienes y servicios presentaron variaciones negativas, siendo Alimentos y Bebidas la de 
mayor porcentaje negativo (-2,03%), seguido restaurantes y hoteles (-0,55%), la tercera división con 
mayor inflación negativa fue prendas de vestir y calzado con (-0,38%), la cuarta división comunicaciones  
(-0,15%), muebles y artículos para el hogar con (-0,10%), y por último, bebidas alcohólicas  y tabacos con 
(-0,01%) entre los rubros con mayor inflación presentados en diciembre., y por la eliminación del 
subsidio al combustible “Súper” y “Extra-Ecopaís”.  El país termino con una inflación anual del 0,27%. 
 
La inflación acumulada del 2019 registro un valor de (-0.07%), la deflación generada, se debe a que 5 de 
las 12 divisiones registraron una inflación negativa, siendo los principales: Alimentos y Bebidas (-
0.0753%); Prendas de vestir y Calzado ( -0.0713%); Bienes y Servicios Diversos (-0.0620%); muebles, 
artículos para el hogar (-0.0438%) y Comunicaciones (-0.0074%). 
 
Para el cierre del año 2020, el Ecuador arrojo una inflación anual de -0,93%, las ramas que mayores 
efectos tuvieron son: Alimentos y bebidas no alcohólicas (-0.0322%), Prendas de vestir y calzado (-
0.0125%), Muebles, artículos para el hogar (-0.0106%) fueron las que mayor peso negativo presentaron. 
Mientras que las divisiones con una mayor inflación fueron: Bebidas alcohólicas, tabaco (0.0011%), 
Restaurantes y hoteles (0.0078%), salud (0.0093%), bienes y servicios diversos (0.0217%). 
 
Al finalizar el 2021, el país cerro con una inflación anual de 1.94%, desde el 2016 el país no sobrepasaba 
el 1% de inflación. Los productos de la canasta básica, asi como bienes y servicios tuvieron una 
importante participación sobre la inflación acumulada; Bienes y Servicios cerro con 0.0316% que frente 
al 2020 fue de 0.0217%; los alimentos y bebidas pasaron del - 0.0322% al 0.0313% para el 2021, y asi 
otros 7 rubros como alojamiento, trasnporte, combustibles, muebles y enseres que para el 2020 
presentaron deflación en este 2021 ya fue inflación.  

 
 

 

Elaboración: ATLÁNTIDA CASA DE VALORES

Fuente: Instituto Nacional de Estadísticas y Censos
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▪ Indicadores Laborales 

 

 

Para el cuarto trimestre del 2018, la tasa de ocupación plena llego al 40,60% y la tasa de desempleo con 
el 3,70% es decir 0.90% menos que al cierre del 2017 y con una reducción de 16,50% en la tasa de 
subempleo dentro de un universo de 8,03 millones de personas económicamente activas. 
 
El indicador laboral al finalizar el 2019, presentó una tasa de 38,80% de ocupación plena. La tasa de 
desempleo se ubicó en 3.80%, que, con respecto al año anterior, aumento en 0.10%, generándose una 
pérdida del trabajo formal en 115.000 personas con respecto al 2018., de la misma manera, el subempleo 
tuvo un incremento importante de 1.30% con respecto al 2018, donde 117.259 personas tuvieron que 
trabajar en otras actividades indistintas a un empleo fijo y según su capacidad laboral. 
 
El indicador laboral a diciembre 2020 se ubicó de la siguiente manera: La tasa de ocupación plena cayó 
al 30.80%, la tasa de subempleo presentó 22.70% una leve reducción en comparación al trimestre III del 
año, y la tasa de desempleó se ubicó en 5.00% un indicador elevado viéndose afectado por la pandemia 
mundial COVID-19.  
 
El plan de vacunación y una esperanza de reactivación económica han arrojado que los indicaroes 
laborales tengan mejores resultados a diciembre 2021, la tasa de ocupación plena paso de 30.80% en el 
2020 al 33.90% mientras que el subempleo se incremento en 0.30% cerrando en 23%, algo importante 
fue la reducción del emplea del 5% al 4.10%, con las reformas laborales, se espera que estos indicadores 
sean mas representativos a mejorar.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Elaboración: ATLÁNTIDA CASA DE VALORES

Fuente: Instituto Nacional de Estadísticas y Censos
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▪ Remesas 

 
 

Para el año 2018, las remesas se mantuvieron con el mismo comportamiento de su procedencia, con el 
56,22% proveniente de Estados Unidos equivalente a USD 1.703,8 millones, seguido por España con el 
26,14% que son USD 792,3 millones; mientras que Italia y el resto del mundo con el 5,29% y 12,35% 
respectivamente. Con un total de USD 3.030,6 millones, cifra superior en 6,7% a la registrada en el año 
2017 USD 2.840,1 millones.  
 
Al finalizar el 2019, las remesas se comportaron de esta manera: Estados Unidos con el USD 1.891 
millones equivalente al 58.47%; España con el USD 800 millones que equivale al 24.72%; seguido por 
Italia con el USD 157 millones que representa el 4.87%, y el Resto del Mundo con USD 386 millones 
equivalente al 11.94% de las remesas totales, que para este año son USD3.235 millones. 
 
El flujo de remesas que ingresó al país en el cuarto trimestre de 2020, ascendió a USD 3.338 Millones, se 
comportaron de la siguiente manera: Estados Unidos con 2.027 millones (60,72% del valor recibido); 
España sumó USD 770 millones (23,08% del flujo recibido); Italia sumó USD 163 millones equivalente al 
4,89% y el Resto del mundo con USD 378 millones que representan el 11,31%. 
 
El primer trimestre del año 2021, presento la siguiente distribución por país en remesas: Estados Unidos 
con USD 550 millones, España con USD 214 millones, Italia con USD 47 millones y otros con USD 105 
millones, dando un total general de USD 921 millones.  
 
Lo que para el tercer trimestre del año las remesas por destino fueron las siguientes: Estados Unidos con 
USD 1.965 millones, España con USD 680 millones, Italia con USD 141 millones y otros con USD 368 
millones, dando un total general de USD 3.153 millones.   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Elaboración: ATLÁNTIDA CASA DE VALORES

Fuente: Banco Central del Ecuador 

2018 2019 2020 T3 2021

REMESAS POR PAISES DE PROCEDENCIA (2017-2021)

ESTADOS UNIDOS 1,704 1,891 2,027 1,965

ESPAÑA 792 800 771 680

ITALIA 160 157 162 141

RESTO DEL MUNDO 374 386 377 368

TOTAL GENERAL 3,031 3,235 3,337 3,153

 -

 500

 1,000

 1,500

 2,000

 2,500

 3,000

 3,500

 4,000

M
ill

o
n

e
s 

d
e

 U
SD

REMESAS POR PAÍS DE PROCEDENCIA (ANUAL)
(Millones de USD)



 
 
 
 

         PROSPECTO DE OFERTA PÚBLICA                                                                                   
                                                   PRIMERA EMISIÓN DE OBLIGACIONES 

           PETROLEOS Y SERVICIOS C.A.                          14 

▪ Reservas Internacionales 

 

 
 

La Reserva Internacional (RI), es el monto en activos externos de alta liquides que dispone el Banco 
Central del Ecuador (BCE) de manera inmediata para cumplir con sus obligaciones como agente 
financiero del Gobierno y bancos. Esta reserva está conformada por los Derechos Especiales de Giro 
(DEG), el oro, la caja en divisas y depósitos en instituciones financieras del exterior como el FMI y la 
ALADI.  
 
Para diciembre del 2018 el Ecuador mantiene un decrecimiento promedio considerable de las reservas 
internacionales alcanzando los USD 3.651,8 que comparado con el año anterior de USD 3.793,0 millones. 
 
Parte de los acuerdos con el FMI, radican en que el país debe mejorar sus niveles de reservas., Al mes de 
octubre las reservas internacionales pasaron los 4 mil millones, ubicándose en USD 4.097,90 millones, 
mostrando que el Ecuador se encuentra en proceso de corrección de los desequilibrios macroeconómicos 
de años pasados., pero que para noviembre del mismo año este cayo a los USD 3.178,7 millones, a causa 
de las inestabilidades socio-económicas presentadas en un paro nacional de más de 10 días y que para el 
cierre del 2019 presento un leve crecimiento cerrando en los 3.397,1 millones. 
 
Para diciembre 2020 cerró con USD 7.195,7 millones en reservas internacionales, un crecimiento de 
42.02% con el mes anterior (noviembre 2020) y 111,82% de incremento con respecto al 2019. Esto 
muestra una mejora en sus niveles de reservas internacionales en un año atípico debido a la pandemia 
mundial COVID-19. 
 
Las reservas cerraon el 2021, con mas del doble del 2019 y un incremento del 12% frente a diciembre 
2021; presentaron un total USD 7.897,9 millones; un incremento mensual del 4.40%. Para enero del 2022 
las reservas cerraron en USD 7.987,2 millones, un 1.13% mas que diciembre y un incremento del 16% a 
enero 2021. 

 
 
 
 
 

Elaboración: ATLÁNTIDA CASA DE VALORES
Fuente: Banco Central del Ecuador 
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▪ Balanza Comercial 
 

 

De enero a diciembre del 2018, la balanza comercial Petrolera fue de USD 4.440,0 millones y la balanza 
comercial No Petrolera fue de USD -4.958,5 millones, resultando un total de la balanza de USD -514,5 
millones; inferior a la balanza total comercial enero - diciembre 2017 que fue de USD 89,2 millones, un 
677% menos. Debido al retiro de medidas adoptadas durante el 2017 como el impuesto de 10ctvs a 
importaciones y las resoluciones en contra de la Organización Mundial de Comercio que eliminaron más 
barreras a la importación de bienes y servicios. 
 
Para el 2019, la balanza comercial presento un superávit de USD 820.1 millones, esto generado 
básicamente porque la balanza comercial Petrolera que cerro en USD 4.520,6 millones, 61.6 millones más 
que el año 2018 como una consecuencia de una menor importación de bienes petroleros 4.2%, aun 
teniendo una reducción en las exportaciones petroleras del 1.4%.  
La balanza comercial No Petrolera, aún se mantiene negativa, pero esta redujo en 25% su déficit con 
respecto al año anterior USD 1.236,2 millones menos, cerrando en este 2019 en USD -3.700,4 millones, 
frente a los USD -4.936,6 millones. 
 
Al cierre del 2020 el comportamiento de la balanza comercial fue la siguiente: La Petrolera tuvo un 
resultado positivo con USD 3.239,7 millones, con un comercio muy desfavorable y contraído 
internacionalmente; esto se ve reflejado con una balanza comercial no petrolera positiva de USD 640,6 
millones; es la primera vez desde que el Ecuador es dolarizado que este rubro es positivo, el país exporto 
mas bienes no petroleros que su importación, esto debido a las restricciones presentadas por el COVOD-
19 durante el año.  
 
La balanza comercial al cierre del 2021, presento un incremento en la Petrolera frente al 2020, cerrando 
en mas de USD 3.900 millones, es decir un aumento del 52.01%, pero este resultado no pudo afrontar la 
balanza comercial total, que decrecio en 11.39%, esto generado por el decrimiento de la balanza no 
petrolera, que decrecio en -268.67%, pasando de USD 640 millones en el 2020 a USD -1080 millones en 
el 2021.  

 
 
 
 
 
 
 
 

Elaboración: ATLÁNTIDA CASA DE VALORES

Fuente: Banco Central del Ecuador
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▪ Exportaciones 
 

 

Al cierre del 2018 las exportaciones totales fueron de USD 21.606,1 millones, de los cuales las 
exportaciones petroleras fueron de USD 8.802 millones y las exportaciones no petroleras llegaron a los 
USD 12.804 millones. Un crecimiento de 13% con respecto al mismo periodo del 2017. 
  
En el 2019 las exportaciones totales fueron de USD 22.329,4 millones, un 3.2% más que el año 2018. 
Donde las exportaciones No Petroleras representaron el mayor crecimiento con 6.4% respecto al 2018 y 
una disminución de las exportaciones Petroleras de 1.4% con respecto al año 2018. 
 
Al cierre del 2020, las exportaciones totales fueron de USD 20.223,6 millones, donde las exportaciones 
No Petroleras alcanzaron los USD 14.976,2 millones y las exportaciones Petroleras cerraron en USD 
5.250,4 millones., desde el 2014 no se presentaba una fuerte caída en las exportaciones debido a los bajos 
precios del crudo internacionalmente. 
 
El año 2021 supero las proyecciones planteadas en exportaciones, las Petroleras crecieron un 63.94% 
frente al 2020 llegando a valores del 2019 antes de la pandemia, mientras que las No Petroleras crecieron 
en un 20.80% cerrando en mas de USD 18 mil millones, estos resultado positivos generaron un 
incremento total en exportaciones del 32%, superando los resultados del 2019. 

 
▪ Importaciones. 
 

 

 

 

 

Elaboración: ATLÁNTIDA CASA DE VALORES
Fuente: Banco Central del Ecuador 
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Elaboración: ATLÁNTIDA CASA DE VALORES

Fuente: Banco Central del Ecuador 

2018 2019 2020 2021

BIENES DE CONSUMO $ 5,015 $ 4,895 $ 4,086 $ 5,132.9

MATERIAS PRIMAS $ 7,489 $ 6,942 $ 9,156 $ 9,019.2

BIENES DE CAPITAL $ 5,203 $ 5,377 $ 4,152 $ 4,925.0

COMB. Y LUBRICANTES $ 4,341 $ 4,491 $ 2,647 $ 4,640.6

DIVERSOS $ 72 $ 103 $ 39 $ 110.9

AJUSTES $ 2 $ 6 $ - $ -

TOTALES $ 22,121 $ 21,814 $ 20,081 $ 23,828.6
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Al término del 2018 las importaciones tuvieron un valor total de USD 22.121 millones, este valor se divide 
de la siguiente manera: Bienes de Consumo con un monto de USD 5.015 millones, Materias Primas con 
USD 7.489 millones, Bienes de Capital con USD 5.203 millones, Combustibles USD 4.341 millones, otros 
productos diversos con USD 72,0 millones y ajustes por USD 2 millones, el crecimiento se potencializa en 
una gran medida por los rubros de Materias primas y Combustibles. 
 
Al finalizar el 2019 las importaciones tuvieron una disminución del 2.7% con respecto al 2018, cerrando 
en total de USD 21.509,3 millones; teniendo mayor incidencia en las importaciones de materias primas 
las cuales tuvieron una reducción del 7.3% cerrando en USD 6.941,8 millones; seguida por los 
combustibles y lubricantes que disminuyeron en 4.1% cerrando en USD 4.148,8 millones y por último 
bienes de consumo que se redujo en 2.1% cerrando en USD 4.910,9 millones. Las importaciones que 
tuvieron un incremento son bienes de capital con 3.3% cerrando en USD 5.373,7 millones.  
 
Las importaciones totales en el 2020 presentaron un total USD 20.081 millones, con una participación 
mayoritaria de USD 9.156 millones de materias primas, seguido por bienes de capital en USD 4.152 
millones; y bienes de consumo por USD 4.086 millones. Las importaciones de combustibles y lubricantes 
han disminuido cerrando en USD 2.647 millones y Diversos en USD 39 millones. 
 
Para el 2021, las importaciones repuntaron cerrando en mas USD  23.800 millones, esto es un 18.66% 
mas que el año 2020, donde los bienes de consumo y materias primas fueron los rubros mas importantes. 
Pero los rubros de bienes de consumo y combustibles y lubricantes fueron los que tuvieron un mayor 
aumento: USD 1.046 y USD 1.993 millones respectivamente.  

 
▪ Sector Petrolero 

 

Producción  

 

 
 

Al cierre del 2018, la producción total de crudo fue de 188.8 millones de barriles, siendo 146,4 millones 
de barriles correspondiente a Petroamazonas EP (Bloque 15); y 42,4 millones de barriles 
correspondiente a la explotación petrolera de empresas privadas.  
 
El 2019 la producción petrolera sufrió muchos inconvenientes, desde reducción de la productividad de 
los pozos, varios percances y problemas en las refinerías y un mes de octubre donde se intentaron 
atentados a las redes de bombeo de petróleo por las manifestaciones ante las medidas económicas. La 
explotación estatal cerro en 152.9 millones de barriles y las privadas en 40.9 millones de barriles. 
 

 

 

Elaboración: ATLÁNTIDA CASA DE VALORES * Petroamazonas EP a partir de abril 2021 conforma parte de EP Petroecuador
Fuente: Banco Central del Ecuador 

2018 2019 2020 2021

TOTAL NACIONAL (millones barriles) 188.8 193.8 176.4 172.6
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Para lo que va del año 2020, la producción petrolera tuvo un gran impacto negativo por la paralización 
del país y la ruptura del SOTE y OCP que paralizo los dos más importantes oleoductos por 25 días, 
contribuyeron a una drástica producción que en el mes abril 2019 llego a los 12.92 millones de barriles 
que para abril del 2020 cerro en apenas 4.78 millones, es decir una caída del 61.75% en lo 
correspondiente a los campos estatales, mientras que la producción privada decreció en 55% con 
respecto al mismo mes del 2019 cerrando en 1.52 millones de barriles. 
 
 Al cierre de diciembre 2020 la producción ha ido paulatinamente incrementando a 176.4 millones de 
barriles a nivel nacional siendo en su gran mayoría empresas públicas con 140.2 millones de barriles y 
empresas privadas con 36.2 millones de barriles. 
 
El 2021 la producción de crudo tuvo inconvenientes tanto en producción, inversión y desastres naturales 
que afectaron los oleoductos. Esto se reflejo en que el país produjo menos que en el 2020 (año de 
pandemia), cerrando en 172.6 millones de barriles, una baja del 2.15%, específicamente generado por 
una caída en la producción estatal del 2.99% con 136 millones de barriles, a diferencia de las empresas 
privadas que tuvieron un incremento del 1.10% frente al 2020.  

 
Exportaciones 

 

Para el 2018 las exportaciones de petróleo por parte de las empresas públicas (Crudo Oriente) fueron de 
68,14 millones de barriles y por parte de (Crudo Napo) fueron de 41,91 millones de barriles, mientras 
que la Secretaria de Hidrocarburos aporto con 19,60 millones de barriles exportados. Otro año donde las 
exportaciones de crudo siguen cayendo frente al 2014 debido a la reducción de barriles de exportación a 
los países miembros de la OPEP, pero en su mayor medida a la reducción de gasto en inversión en los 
campos estatales lo que ha perjudicado la producción diaria. 
 
La exportación de petróleo en el 2019 fue de 140,85 millones de barriles, exportando 72,91 millones de 
barriles de Crudo Oriente y 49,06 millones de barriles de Crudo Napo, mientras que el Ministerio de 
Energías y Recursos Naturales no Renovables exporto 18,88 millones de barriles.  
 
La afectación de los dos más importantes oleoductos por 25 días en mayo, afecto las exportaciones 
petroleras y el país vio una reducción promedio de 27.02%, frente al mismo periodo 2019. Las 
exportaciones de Crudo Oriente al cierre del 2020 alcanzaron los 72,94 millones de barriles a 
comparación de 72,91 millones del 2019, un leve crecimiento de 0,05%, y Crudo Napo cayo en 11.39% 
cerrando en 43.21 millones de barriles; las exportaciones de la Secretaria de Hidrocarburos (MERNNR), 
cayó en 16.46% cerrando en los 15.77 millones.  

 

Elaboración: ATLÁNTIDA CASA DE VALORES

Fuente: Banco Central del Ecuador 

* A partir de junio 2019, la Secretaria de Hidrocarburos es parte del Ministerio de Energias y Recursos Naturales no Renovables
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Los problemas causados en infraestructura petrolera en el 2021, perjudicaron a las exportaciones, asi 
como una caída de la producción estatal, dio como resultado que las empresas públicas caigan en 21.93% 
sus exportaciones, mientras que el MERNNR, presento un incremento del 2.59%, dando como resultado 
una disminución del 10.98% frente al 2020, con un total de 117.4 millones de barriles.  

 
Importaciones 

 

Para el 2018 las importaciones de derivados fueron de la siguiente manera: 20,26 millones de barriles de 
Diésel; 17,68 millones de barriles de Nafta de Alto Octano; 11,17 millones de Gas Licuado y 4,04 millones 
en otros. Se aprecia un incremento en el consumo de Diésel y levemente de Nafta, esto generado por la 
eliminación de subsidios a los combustibles Súper, Extra y Ecopaís, transfiriéndose los hábitos de 
consumo al Diésel, derivado que mantiene el subsidio por implicaciones sociales y políticas. 
 
En el 2019, se importó un total de 58,14 millones de derivados distribuidos de la siguiente manera: Diésel 
21,39 millones de barriles; Nafta de Alto Octano 20,40 millones de barriles; Gas Licuado 12,03 millones 
de barriles y otros derivados 4,32 millones de barriles. La tendencia sigue marcando un crecimiento de 
la importación de combustibles para suplir la demanda local.  
 
Las importaciones de derivados al cierre del 2020 tuvieron el siguiente comportamiento: 15.13 millones 
de barriles fueron destinados a la importación de NAFTA, 20.29 millones correspondieron a Diesel, 12.53 
millones a Gas Licuado y otros cerró en 3.50 millones, presentando una reducción por la reducción de la 
demanda ante las medidas de confinamiento y la poca reactivación económica del país.  
 
Las importaciones de derivados se dispararon en Diesel y Nafta de Alto Octano, las cuales se 
incrementaron en 21.62% y 28.51% respectivamente, considerando que a partir de mediados de año los 
precios del petróleo han crecido hasta cerrar en diciembre del 2020 en mas de USD 70. Se importa mas 
de 24 millones de barriles de Diesel y 19 millones de Nafta. Este efecto tiene su relación con la 
reactivación económica del país.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

Elaboración: ATLÁNTIDA CASA DE VALORES

Fuente: Banco Central del Ecuador 
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Precio del crudo 

 
 

Con el objeto de fijar el precio del crudo ecuatoriano, se emplea como referencia el West Texas 
Intermediate (WTI), que es un promedio, en cuanto a calidad, del petróleo producido en los campos 
occidentales de Texas (Estados Unidos de América). 
 
A diciembre de 2018 el precio promedio WTI fue de USD 49.50; mientras que el precio promedio del 
crudo ecuatoriano se ubicó en USD 46,0, mostrando nuevamente una tendencia de estar a la baja, por las 
expectativas comerciales mundiales, donde la guerra comercial China – EE. UU, El problema del Brexit, 
los embargos a Irán y la crisis de Venezuela han afectado a tener el precio más bajo durante el 2018.  
 
Después de un cierre a la baja del 2018, el promedio del precio WTI para al finalizar el año 2019 presento 
un leve crecimiento frente a noviembre 2019 cerrando en USD 59.80 mientras que el precio promedio 
del crudo ecuatoriano se ubicó en USD 53,7 uno de los más bajos de todo el año 2019. 
 
Para inicios del 2020, los precios continúan su tendencia a la baja, por la sobre demanda del producto, la 
falta de acuerdos comerciales de los países productores de crudo y la disminución de las economías China 
y americana. El inicio del confinamiento en Europa en febrero y los primeros casos de COVID-19 en marzo 
en el continente americano, afectaron drásticamente el precio del barril internacionalmente. Al cierre de 
mayo los precios del crudo han ido en aumento ya que cada vez más países adoptan planes para relajar 
las restricción económicas y sociales para frenar la pandemia del coronavirus. 
 
Al cierre del 2020 el precio promedio del WTI promedio los USD 59,8 y el precio promedio del crudo 
ecuatoriano se ubicó en USD 53.7, el alza de los precios del barril a fin de año se debió por resultados de 
los informes gubernamentales de la contracción de inventarios de crudo y gasolina en Estados Unidos. 
Durante el  2021 los precios del barril de petróleo han venido en aumento, pasando el WTI la barrera de 
los USD 50,00 en el mes de marzo y llegando en septiembre a su punto mas alto de USD 81.40 y cerrando 
en diciembre del 2021 en USD 71.90; lo que para el crudo ecuatoriano la barrera de los USD 60,00 se 
rompió en mayo y en septiembre  los precios del WTI fueron los mas altos de USD 74.90, lo que para el 
cierre de año bajo USD 60.3 
 
▪ OFERTA DE DERIVADOS 

 
La oferta nacional de derivados mostró una tendencia creciente entre 2009 y 2013, asociada a una mayor 
importación de derivados para abastecer la demanda nacional. En igual período, la producción de 
derivados también aumentó, pero en menor proporción que las importaciones. Entre 2014 y 2016 la 
oferta de derivados disminuyó; mientras que de 2017 a 2019, esta variable vuelve a incrementarse, 

Elaboración: ATLÁNTIDA CASA DE VALORES

Fuente:  Banco Central del Ecuador 
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debido a una mayor importación de derivados, mientras que la producción de derivados presentó una 
reducción en 2019 en comparación a 2018. En 2020, la producción y la importación de derivados cayeron 
debido a la paralización de las actividades económicas por la emergencia sanitaria del covid-19, 
ocasionando que la oferta nacional de derivados disminuya. 
 
▪ DEMANDA DE DERIVADOS 
 
La Demanda Nacional de Derivados tuvo una tendencia creciente entre 2009 y 2014, disminuyendo entre 
2015 y 2017, volviendo a incrementarse en 2018 para caer nuevamente en 2019. Debido a las 
restricciones de movilidad y paralización de las actividades económicas, ocasionadas por la pandemia del 
covid-19, la Demanda Nacional de Derivados, en 2020, cae a su nivel más bajo desde el año 2009. La 
Demanda Nacional de Derivados, mostró un incremento anual en diciembre de 2020 en GLP y otros 
derivados de 7.5% y 45.0%, respectivamente, mientras que presentó una disminución anual en gasolina 
y diésel de 9.0% y 0.8%. 
 
▪ DIFERENCIA ENTRE INGRESOS Y EGRESOS POR COMERCIALIZACIÓN INTERNA DE DERIVADOS 

IMPORTADOS 
 
La mayor diferencia entre ingresos y egresos por comercialización interna de derivados importados 
durante los tres años de análisis corresponde al Diésel. Es así como de enero a diciembre de 2020 esa 
diferencia se ubicó en 71.0%, seguida por el GLP con 49.6% y para la nafta de alto octano fue de -20.6%, 
lo que constituye un ingreso para el Estado. 

b. PRINCIPALES LÍNEAS DE PRODUCTOS, SERVICIOS, NEGOCIOS Y ACTIVIDADES QUE REALIZA LA 
COMPAÑÍA 

 

 
 

Petróleos y Servicios PyS S.A. es una Compañía de nacionalidad ecuatoriana con domicilio principal en 
Quito que fue constituida el 28 de noviembre de 1994. 
 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., nace para satisfacer las necesidades del mercado transportista y 
romper un monopolio tradicional y se constituye por la iniciativa de un grupo de transportistas de 
combustible: PetrolCentro, PetroShyris y Servi PetroAlfaro. 
 
El 28 de Enero de 1995 con alrededor de 250 Estaciones de Servicio a nivel nacional nuestra compañía 
inició sus operaciones. 
 
Por iniciativa de nuestros accionistas creamos por  primera vez un logotipo que nos identifica a través de 
la fusión de nuestras filiales.  ¡Somos Orgullosamente ecuatorianos!  
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Entre 1997 y 1999 por el crecimiento del mercado y la excelente operación de PyS se despachó 
combustible a través de la importación desde Venezuela por medio de los puertos marítimos para 
abastecer a las diferentes estaciones de servicio. 
 
A medida que transcurrió el tiempo el mercado automotriz fue creciendo a nivel nacional lo que obligó a 
PyS a mejorar sus servicios captando nuevos clientes para satisfacer a la demanda, para esta época 
contábamos con alrededor de 300 Estaciones de Servicio; llegando a ser los #1 en Ventas y #1 en 
Estaciones de Servicio. 
 
 
 
 
 
 
PyS al desarrollar sus actividades en un mercado altamente competitivo, entre el 2009 y el 2016 innova 
y mejora su imagen con el diseño de un nuevo logotipo y slogan. 
  
Durante el 2017, inspirados en esos ecuatorianos valientes, cambiamos de pensamiento, cambiamos de 
imagen, para seguir siendo el combustible que une a los ecuatorianos, en el país donde Nada es Lejos. 

 
 
 
 
 
 

La compañía cuenta con una de las redes de distribuidores más grande alrededor del país que le ha 
permitido desde el año 2014 mantener una participación importante. P&S ha logrado mantenerse como 
una de las comercializadoras más importantes del país con una participación del 20% del mercado y cerca 
del 22% del total de estaciones de servicio que operan en el país. 
 

 
Durante el 2020 el consumo de combustibles (despachado por Petroecuador a comercializadoras) a nivel 
nacional, destinado al sector automotriz (diésel Premium, diésel 2, extra, etanol y súper) disminuyó en 
un 19.63% con relación año 2019, caída que se debe a la aplicación de decreto ejecutivo 1017, con el que 
el Ecuador adoptó el estado de excepción, lo que permitió restringir las actividades en un intento por 
contener los contagios de COVID-19 y además a las medidas tomadas por el Comité de Operaciones de 
Emergencia Nacional (COE), entre marzo y septiembre, que incluyeron restricciones de movilidad y en la 
actividad económica y comercial. 
 
PRODUCTOS 
 
 
El objeto social de la compañía es actuar como comercializadora en la distribución de combustibles, bien 
sea de manera directa o a través de terceros, conforme el ordenamiento legal; según su escritura de 
constitución es la importación, exportación, distribución y comercialización de todo tipo de automotores, 
así como repuestos y accesorios para los mismos; la compañía podrá aceptar y tomar a su cargo 
consignaciones, contratos de comisión, así como aceptar y ejercer concesiones, comisiones y evaluación 
de proyectos en el área automotriz en general; podrá administrar y representar sin límites, bienes 
propios y de terceros, incluyendo todo tipo de bienes muebles e inmuebles Además podrá prestar 
servicios de taller en general. 
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1. SECTOR AUTOMOTRIZ  - LISTADO DE PRODUCTOS 
 

 
 
• Gasolina Extra 
• Gasolina Súper 
• Diesel 2 

• Diesel Premium 
• Extra con etanol 
• Diesel Premium Transportista 

 
PROCEDIMIENTO Y REQUISITOS PARA FORMAR PARTE DE P&S 
 
Las personas naturales o jurídicas interesadas en la implementación de un centro de distribución 
(estación de servicio) bajo la bandera de petróleos y Servicios, debe enviar una comunicación dirigida al 
presidente ejecutivo de PyS, a continuación los asesores de la empresa se pondrán en contacto para 
apoyar  la obtención de permisos en la ARCENNR (Antes denominada ARCH). 
 
1. Factibilidad para el emplazamiento de un nuevo centro de distribución otorgado por la Agencia 
de regulación y control de energía y Recursos Naturales no Renovables. 
 
Acorde la Resolución No. 003-002-DIRECTORIO EXTRAORDINARIO-ARCH- 2018 Los requisitos para 
solicitar factibilidad de proyectos nuevos a la ARCERNNR son: 
• Escritura pública de propiedad del inmueble (terreno), inscrito en el Registro de la Propiedad 
• Plano de ubicación del terreno (Debe cumplir con las distancias de seguridad mínimas para el 

desarrollo de una estación de servicio). 
• Estudio de mercado realizado por una persona natural o jurídica especializada y debidamente 

calificada ante el organismo competente de acuerdo a Ley. 
• Dicho estudio debe estar basado en la densidad en los datos oficiales de los últimos cinco (5). 
• Certificado de compatibilidad de "Uso de Suelo" 
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• Comprobante de depósito, correspondiente al pago por los servicios de regulación y control que 
presta la ARCERNNR, costo del trámite: $600 dólares. 

• Formulario desarrollado por la agencia para el efecto. 
 

2. Obtención de otros permisos 
 
El beneficiario de la autorización de factibilidad deberá garantizar entre otras aspectos, los siguientes: 
 
• Obtener los permisos o licencias que se requieran para el inicio de la construcción del nuevo centro 

de distribución. (Municipales, con la entidad de control ambiental). 
• Comunicar a la ARCERNNR de manera oficial el inicio de la construcción del nuevo centro de 

distribución dentro del plazo de vigencia de la autorización de factibilidad otorgada. 
 

Con estos antecedentes y una vez obtenida la Licencia Ambiental, el distribuidor estará autorizado para 
realizar la adecuación del terreno y la construcción de la nueva estación de servicio. 
 
3. Requisitos para Autorización de Operación y Registro de Nuevo Centro De Distribución 
 
Acorde la Resolución No. 004-002-DIRECTORIO-ARCH-2015: 
 
• Contrato de distribución con la comercializadora  
• Documentos de representación del establecimiento (RUC, Cédula de ciudadanía y papeleta de 

votación) 
• Póliza de seguros 
• Memoria técnica de la infraestructura, conforme las disposiciones de la ARCERNNR. 
• Certificados de cumplimiento de normas de calidad y seguridad de toda la infraestructura,  tablas de 

calibración de tanques, pruebas en tanques y líneas emitidos por un organismo de inspección 
calificado. 

• Comprobante de pago original: correspondiente a los servicios que presta la agencia por concepto 
de registro de nuevo centro de distribución, por un valor de USD 2.300,0 dólares. 
 

4. Autorización de Operación y Registro 
 
Sobre la base del informe técnico, el Directorio Ejecutivo de la ARCERNNR en el término de quince (15) 
días, otorgará al solicitante mediante Resolución, la autorización de operación y registro para realizar las 
actividades de distribución de derivados. 
 
5. Facturación de Combustible 
 
Una vez que la ARCERNNR ha emitido la resolución de operación y registro del nuevo centro de 
distribución, Petróleos y Servicios presentará por escrito a la EP. Petroecuador la solicitud de ingreso de 
la nueva estación de servicio. 
 
Como resultado de esta solicitud, la EP. Petroecuador ingresará al nuevo centro de distribución en el 
sistema de Teleprocesos y le asignará un código de facturación, a través del cual podrá efectuar compras 
de combustible, utilizando para el efecto, la banca privada con la que P&S mantiene convenios; con la 
factura generada retirará el producto desde el terminal o depósito que la EP. Petroecuador haya 
determinado. 
 
PROCEDIMIENTO Y REQUISITOS PARA CAMBIO DE COMERCIALIZADORA 
 
Los distribuidores abanderados por otras comercializadoras, interesados en afiliarse a la red de Petróleos 
y Servicios, previa solicitud elaborada por P&S, deberán presentar a la ARCH los siguientes requisitos: 
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1. Requisitos para cambio de Comercializadora 
 
a. Documento de desvinculación con la otra comercializadora, para el efecto se deberá considerar los 
siguientes casos: 

 

• En caso de finalización del plazo establecido en el contrato de suministro suscrito entre la 
comercializadora y el distribuidor: El distribuidor, dentro de los plazos establecidos, notificará 
por escrito a la comercializadora, su intención de dar por terminado la relación contractual que 
mantiene con la comercializadora. Dentro del tiempo previsto para manifestar la voluntad de 
terminación del contrato antes del vencimiento del plazo inicial establecido en el contrato, con la 
notificación debidamente legalizada. 

• En el caso de que el cambio de ambiente del centro de distribución, se quiera realizar antes 
de la finalización del plazo establecido en el contrato: En estas condiciones el distribuidor debe 
presentar el Convenio o Acta de Resciliación firmado con la anterior comercializadora. 

• En el caso de que el cambio de ambiente se realice luego de la venta del centro de 
distribución: En este caso, el nuevo propietario no tendrá que presentar el Convenio o Acta de 
resciliación firmado con la anterior Comercializadora. 

 
b.Contrato de distribución entre P&S y el distribuidor: Los documentos requeridos por P&S para la 
suscripción de contrato son: 
 
Persona Natural 

 
• Escritura de propiedad de la estación de servicio (copia certificada). 
• Cédula de ciudadanía y papeleta de votación actualizada anverso y reverso (copia simple). 
• RUC con el nombre del establecimiento registrado (copia simple). 

 
Persona Jurídica 

 
• Escritura de propiedad de la estación de servicio (copia certificada). 
• Escritura de constitución de la empresa (copia certificada). 
• Nombramiento del Representante Legal (copia simple). 
• Cédula de ciudadanía y papeleta de votación actualizada del Representante Legal, anverso y reverso 

(copia simple). 
• RUC con el nombre del establecimiento registrado (copia simple). 

 

2. SECTOR INDUSTRIAL  - LISTADO DE PRODUCTOS 
 

Sector Industrial Sector Petrolero Sector camaronero 

Fuel oil liviano Gasolina extra petrolero Diésel 2 camaronero 

Extra con etanol industrial Diésel 2 petrolero  

Diésel 2 industrial Fuel oil petrolero  
Diésel 1 industrial Diésel Premium petrolero  

Extra industrial   

Súper industrial   

Extra con etanol c.d. industrial   

Diésel Premium industrial   
Asfalto rc-250 obra publica   

Asfalto ac-20 obra publica   
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PROCEDIMIENTO Y REQUISITOS PARA FORMAR PARTE DE P&S 
 
Las personas naturales o jurídicas interesadas en obtener el permiso para la compra y consumo de 
combustible dentro del segmento industrial de P&S, deberán cumplir los siguientes requisitos: 
 
Para Autorización de Registro, Incremento de Volumen y Actualización de Información 
 
El cliente final del Segmento Industrial deberá presentar a la ARCH, a través de P&S 
 
Acta original de declaración de uso de combustible conforme al formato establecido por la ARCH: 
 
• Acta de Uso de Combustible Segmento industrial (Catastro) 
• Acta Cuantía Domésticas 

 
Comprobante de depósito original o copia notariada correspondiente a los servicios que presta la ARCH 
por cada establecimiento cuyo consumo mensual supere los 30.000 galones, por un valor de USD 600,0 
dólares a depositarse en cualquier agencia del Banco Pichincha con código n.1301121850. 
 
Para cambio de Comercializadora 
 
Remitir 2 cartas originales de cambio de ambiente de acuerdo al formato que se adjunta. 
 
Comprobante de depósito original o copia notariada por cambio de proveedor (comercializadora), por 
cada establecimiento cuyo consumo mensual supere los 30.000 galones, por un valor de USD 400,00 
dólares a depositarse en cualquier agencia del Banco Pichincha con código n. 1301121851. 
 
Cartas de Cambio de Ambiente. 
 
3.  Vending Machine 
 
Es una máquina que proporciona aperitivos, bebidas, golosinas y otros productos a los consumidores. Se 
trata de vender sin la presencia de un dependiente para cobrar los artículos. 
 
La principal tendencia de este comercio, es automatizar los procesos de ventas de snacks. 
 

 
 

 

https://www.petroleosyservicios.com/web/contenido/item/segmento-industrial
https://www.petroleosyservicios.com/web/contenido/item/segmento-industrial
https://www.petroleosyservicios.com/web/contenido/item/segmento-industrial
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Buen Gobierno Corporativo 
 
Misión 
 
Somos una compañía orgullosamente 
ecuatoriana proveedora de productos y 
servicios en la comercialización de 
combustibles, con presencia en todo el 
territorio nacional; con responsabilidad 
social y absoluto respeto al medio ambiente; 
que cuenta con colaboradores y accionistas 
comprometidos con el desarrollo del país. 
 
 
 
Visión 

 
 
Ser líderes a través de la innovación de productos y 
servicios integrales que satisfagan las necesidades de 
nuestros clientes, logrando una rentabilidad que permita 
cumplir las expectativas de nuestros asociados. 
 
 
 
 

Valores 
 
• Responsabilidad 

• Disciplina 

• Trabajo en equipo 

• Creatividad 

• Transparencia 

• Profesionalismo 

  
Políticas de ética 

 

Es importante para la Compañía cumplir con todas las leyes, normas y regulaciones gubernamentales 
aplicables al negocio. Debe reconocerse que los hábitos, tradiciones y costumbres locales difieren de un 
lugar a otro; sin embargo, la honestidad es un valor que no se cuestiona en ninguna cultura. Una buena 
reputación fundada en una conducción recta de los negocios es, en sí misma, un activo intangible de la 
Compañía. 
 
Todos los directivos y empleados deben ser éticos entre ellos mismos, al igual que con los clientes, con 
los proveedores, con la competencia y con terceras partes involucradas. La Compañía espera el 
cumplimiento de sus normas de integridad en toda la organización. 
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Políticas Administrativas y de relaciones con el cliente  

 
Petróleos y Servicios reconoce que la satisfacción de nuestros clientes es de fundamental importancia 
para alcanzar el éxito, y para ello es necesario un total compromiso con la calidad, el desempeño, la 
representación y el cumplimiento de las normas y regulaciones. Entendemos que nuestra 
responsabilidad hacia los consumidores finales y nuestra cadena de distribución, requiere que nos 
esforcemos por comprender sus requerimientos y preocupaciones, dando la debida importancia a 
nuestros negocios respondiendo efectivamente a sus necesidades. 
 
Específicamente, la política de la Compañía es: 

 
• Proveer productos de alta calidad que cumplan o superen las especificaciones de los equipos y 

necesidades de los consumidores finales bajo todas las circunstancias razonables de desempeño. 
• Suministrar servicios que cumplan confiablemente con los lineamientos de desempeño, eficiencia y 

cortesía. 
• Suministrar información precisa y suficiente acerca de sus productos y servicios, incluyendo detalles 

de garantías, de modo que el cliente y consumidor final pueda tomar una decisión de compra contando 
con la información necesaria. 

• Requerir veracidad en la publicidad y todas las demás comunicaciones. 
 

A fin de controlar los cuatro objetivos principales: 
 

• Objetivos Financieros 
• Objetivos Clientes 
• Objetivos de Procesos Internos 
• Objetivos de Crecimiento y Aprendizaje 

 
La filosofía gerencial se enfoca en promover el desarrollo de las competencias y el empoderamiento, 
mediante los siguientes principios: 

 

• Brindar capacitación, motivación a los colaboradores y un ambiente de amabilidad y compañerismo. 
• Información transparente. 
• Apoyo de la dirección y reconocimiento a los esfuerzos del personal. 
• Ubicar personal clave en puestos claves. 
• Brindar estabilidad laboral y un futuro de crecimiento profesional. 
 

Políticas de cobranzas 

 

Los cobros de la línea de combustibles que ocupa casi el 98% del total de ventas, los realizan los Bancos 
locales que pertenecen al sistema financiero nacional, una vez realizado el cobro de la cartera se acreditan 
estos valores en las cuentas de la empresa, de esta manera se facilita el sistema de tesorería y se ahorran 
gastos por gestión de cobranzas a la empresa. 
 
En la línea de surtidores y vending se hace firmar a las ES contratos de mutuo cuya gestión se encuentra 
a cargo de la Unidad Comercial y Administrativa de la empresa. 

 
Políticas de crédito 

 

La empresa otorga un crédito en las compras de combustible a su red de afiliados de 5 días desde la fecha 
de facturación, para el segmento industrial el crédito es de hasta 1 a 60 días, Asfalto de 1 a 60 días.  En la 
línea de surtidores y vending el plazo es de hasta 360 días. 
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Por otro lado, la empresa cuenta con un inventario de bienes para la venta de hasta USD 300.000,00. Para 
reglamentar este tipo de crédito se ha confirmado el  Comité de Crédito conformado por la Presidencia 
del Directorio y 3 Accionistas de Petroshyris y 3 Accionistas de Petrolcentro. 
 
El Comité de Crédito será nombrado por el Directorio de la Compañía conformado por un Presidente del 
Directorio y 12 Directores. 

 
Políticas de pago 

 
El proveedor más importante es EP PETROECUADOR, empresa que otorga un plazo de 8 días desde la 
facturación del producto en sus distintos terminales. Estos pagos se realizan puntualmente mediante 
débitos bancarios de las cuentas de la empresa. 

 
Políticas de precios 

 
Los precios de los productos Gasolina Extra, Diesel Premium y el producto Super se realizan de acuerdo 
a las negociaciones con las estaciones, es decir al precio de terminal se incrementa una comisión entre el 
1% y el 2%. El producto diesel industrial se negocia a precio de terminal más una comisión entre el 1% y 
4%, este margen se maneja a los clientes Industriales. Se comercializa Asfalto cuya comisión se encuentra 
entre el 1% y 8%. 

  
Normas de Calidad implementadas por el originador 

 
Los combustibles que se comercializan son adquiridos a EP PETROECUADOR, este mismo producto sin 
ningún tipo de alteración se entrega a nuestros clientes, por tanto el estándar de calidad, así como las 
dimensiones de calidad son establecidas por EP PETROECUADOR y se encuentran bajo las normas de 
calidad INEN. 
 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. garantiza a su red de afiliados que los combustibles que distribuye se 
encuentran en las mismas condiciones que fueron adquiridos a EP PETROECUADOR.  

 

Responsabilidad Social 
 
Las Unidad de Recursos Humanos y de Organismos de Control en base al Plan de Manejo Ambiental de 
Petróleos y Servicios han desarrollado diferentes planes de mejora continua en el tema de la 
responsabilidad social basados en los valores y objetivos empresariales, mismos que tienen los siguientes 
acápites: 
  
Elaboración anual de planes de capacitación permanente a nuestros afiliados y personal técnico y 
administrativo de la Comercializadora en temas ambientales y de seguridad y salud ocupacional,  
promoviendo dentro de nuestra RED la adopción de normas adecuadas de protección del medio ambiente 
y también el conocimiento de sus contravenciones e inclusive las sanciones en las que se podría incurrir 
si no se cumple con dichas normas, esto a fin de socializar en el personal la importancia de trabajar en 
condiciones óptimas de seguridad y generar conciencia de riesgo y prevención.   
 
En relación al entorno social y en atención a las necesidades producto de la pandemia Covid que se vive 
a nivel mundial, la empresa contribuye anualmente con apoyo económico y de entrega de medicinas en 
salud en los sectores de escasos recursos,  hogares de adultos mayores y otras organizaciones de ayuda 
a la comunidad en los sitios  donde existen nuestras estaciones afiliadas.   
 
Por otro lado, la empresa se ha preocupado de contribuir con el ornato en los cuáles realiza sus 
operaciones, esto se aprecia directamente en la tranquilidad de los moradores. 
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Responsabilidad Ambiental 
 

Petróleos y Servicios PYS C.A en base a los objetivos estratégicos de la Compañía, en un estricto 
compromiso con sus clientes y afiliados contribuye con el desarrollo humano sostenible a través de la 
generación de valor social y ambiental, acogiendo temáticas sobre sostenibilidad y de prevención, 
mitigación, corrección, y/o compensación de impactos negativos y la potenciación de los impactos 
positivos en pleno cumplimiento con lo que dictamina la Constitución, la Ley de Hidrocarburos, la Ley de 
Gestión Ambiental, Ley de Fomento de Desarrollo Agropecuario y demás Reglamentos que conforman el 
Marco Legal en defensa y protección del Medio Ambiente del Estado Ecuatoriano. 
 
Reducimos y prevenimos la contaminación ambiental y los riesgos inherentes a las actividades de 
construcción y operación de un establecimiento de almacenamiento, expendio o transporte terrestre de 
combustibles, mediante los siguientes ejes:  
 
1) Creación de una Unidad Técnica ambiental con autonomía propia para la planificación, y ejecución de 
actividades de supervisión, control y monitoreo ambiental de las actividades de comercialización y 
expendio de combustibles a través de nuestra propia Red de distribuidores afiliados;  
 
2) inclusión en los respectivos Contratos de Afiliación de cláusulas claras de protección ambiental que 
deben ser observadas irrestrictamente por las  partes;  
 
3) Contratación con empresas consultoras calificadas la Elaboración de Estudios de impacto ambiental y 
Auditorías de manejo ambiental para todos los proyectos de construcción, ampliación o remodelación de 
estaciones de servicio. 

 
Constante seguimiento al cumplimiento por parte de las Estaciones de Servicio en pleno cumplimiento a 
las observaciones o disposiciones técnicas de carácter ambiental emitidas sea por PETROLEOS Y 
SERVICIOS y/o por las autoridades competentes como resultado de sus propios actos de control 
ambiental en materias de seguridad, manejo de desechos, salud, relaciones comunitarias, etc.  
  
Inspección y monitoreo regular y aleatoria a las estaciones de servicio de la RED a fin de asegurarnos el 
cumplimiento de los estándares de calidad y compromisos ambientales establecidos en las respectivas 
Licencias Ambientales.  
  
Asesoramiento permanente a nuestros clientes y afiliados en temas ambientales y de seguridad industrial 
a través de la Unidad Técnico Ambiental y de expertos y consultores ambientales calificados e idóneos. 
 

c. DESCRIPCIÓN DE LAS POLÍTICAS DE INVERSIONES Y DE FINANCIAMIENTO, DE LOS ÚLTIMOS TRES 
AÑOS 

 
Al 30 de octubre de 2021, PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. maneja una estructura de financiamiento 
donde predominan los pasivos, siendo los pasivos de corto plazo 97.08% mientras que el largo plazo 
representó el 2.92% de los activos. 
  
La compañía ha financiado gran parte de sus inversiones con recursos de los Accionistas Petroshyris y 
Petrolcentro, se cuenta con líneas de crédito otorgadas por Banco Guayaquil e Internacional a quienes se 
les ha entregado como colateral los inmuebles y terreno de propiedad de la Compañía para la emisión de 
Garantías Bancarias (Avales). 
 
 Además, la compañía maneja un comité de Crédito con el fin de salvaguardar y velar por los intereses de 
la compañía.  
  



 
 
 
 

         PROSPECTO DE OFERTA PÚBLICA                                                                                   
                                                   PRIMERA EMISIÓN DE OBLIGACIONES 

           PETROLEOS Y SERVICIOS C.A.                          31 

La compañía tiene inversiones temporales en diferentes bancos a largo plazo por USD 5,550.000.00 a 
octubre de 2021, las cuales se contabilizan como parte de la cuenta efectivo y equivalentes.  Dentro de las 
inversiones en propiedad, planta y equipo, la empresa se ha mantenido estable en las mismas a octubre 
de 2021 respecto de diciembre del 2020. 

d. FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS CON LA COMPAÑÍA, CON EL NEGOCIO Y CON LA OFERTA 
PÚBLICA QUE INCLUYAN: DESARROLLO DE LA COMPETENCIA, PÉRDIDAS OPERATIVAS, 
TENDENCIA DE LA INDUSTRIA, REGULACIONES GUBERNAMENTALES Y PROCEDIMIENTOS 
LEGALES 

 

Análisis  FODA 
 

 
Fuente: PETROLEÓS Y SERVICIOS PYS C.A. 

 
 
 
 
 Desarrollo de la competencia  

 
La competencia de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. está dada por el resto de los distribuidores de 
combustible a nivel nacional tales como: 
 

F1 O1

F2 O2

F3 O3

F4 O4

F5 O5

F6 O6

F7 O7

F8 O8

F9 O9

F10 O10

F11 O11

F12 O12

F13 O13

F14 O14

F15 O15

F16 O16

F17 O17

O18

D1 A1

D2 A2

D3 A3

D4 A4

D5 A5 Matriz productiva / energías alternas

D6 A6 Saturación del mercado

D7 A7 Competencia proveedores sistema de facturación

D8 A8 Corresponsabilidad en operación de E/S

D9

D10

D11

D12

D13

D14

D15

D16

D17

D18

Fidelidad de E/S Aprovechar la relación con ATD

FORTALEZAS OPORTUNIDADES

Cobertura geogáfica amplia / muchas E/S Utilizar la identidad nacional para estrategias de marketing

Sistema de facturación electrónica Incrementar ventas  segmentos actuales (industrial, petrolero y gasolinas)

Utilización de tecnología para sistemas administrativos Liderar el segmento automotriz

Capital 100% ecuatoriano Sistematizar la atención a las E/S (plataforma Organismos de Control) alertas @

Madurez empesarial (experiencia en el mercado) Categorizar E/S (beneficios por categorías en contrato)

Personal capacitado y con experiencia Nuevos productos (bunker, gas)

Optimización del gasto operativo Sistema de facturación electrónica Nuevo modelo de comercialización (bancos / recaudaciones)

Buena participación del mercado Nuevos negocios de servicios especializados a E/S (empresas satélite)

Paquete de beneficios a clientes Implementación o generación de franquicias

Seguridad de tener flota "propia" Posicionamiento de marca

Reputación empresarial E/S propias

Buena relación con organismos de control Campañas de fidelización / cliente final

Compromiso de accionistas (Petroshyris y Petrolcentro) Atención en nuevo trazado vial para nuevas E/S

Capacidad financiera para giro del negocio Cambio en hábitos de consumo combustibles

Alianzas estratégicas para mejorar servicios en E/S Campañas de responsabilidad social y medio ambiente

Implementación de nueva imagen corporativa Reapertura de E/S extinguidas

Nuevas alianzas estratégicas para mejorar servicios en E/S

DEBILIDADES AMENAZAS
No presencia en ciudades grandes Competencia agresiva / confusión de E/S 

Falta de coordinación y trabajo en equipo entre administración y campo Inseguridad jurídica

Falta de soporte técnico para nuevos proyectos (arq) Vnecimiento de contratos E/S

E/S no rentables Atencion en nuevo trazad vial para E/S existentes

Dependencia y controles del Estado

Debilidades legales en contratos

Pobre imagen de las E/S (servicio al cliente)

Falta de difusión y comunicación de procesos internos

No cobertura de transporte en 100% de terminales

Falta estandarización E/S

Pobre respuesta a requerimientos de clientes

Falta de políticas comerciales enfocado a sistema de ventas 

Distribuidores con poca visión empresarial

Presupuesto para estrategias publicitarias

Perfil no afin a funciones

Bajo nivel de rentabilidad del negocio central

Único proveedor

Pobre nivel de atención al cliente final de las E/S
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Pérdidas operativas 
 
Petroleos y Servicios PYS C.A. no presentó pérdidas operativas en los últimos tres años de análisis y los 
estados financieros se presentan razonables en todos los aspectos materiales, la posición financiera, los 
resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo. 
 
Las proyecciones no contemplan periodos de pérdidas operativas. En caso de eventualidades 
desfavorables en el sector, la administración de la compañía  cuenta medidas internas para la 
optimización de costos operativos y administrativos. 

 
Tendencia de la industria: 
 
La paralización de actividades producto de la emergencia sanitaria producida por la expansión del 
COVID-19 en el país, provocó una reducción significativa en la demanda de combustible. 
 
La venta de combustible se lo hace a los diferentes distribuidores autorizados con quien se tiene firmado 
contratos de distribución. Existen dos segmentos: automotriz y el industrial. 
 
Regulaciones Gubernamentales 
 
1.  Agencia de Regulación y control de Energía y recursos naturales No renovables – 

ARCERNNR 
 
1.1. Calificación y autorización de la comercializadora en cumplimiento al Reglamento para 

autorización de actividades de comercialización de derivados del petróleo o derivados del 
petróleo. Frecuencia: 5 años 

1.2. Permiso Control anual y pago de tasas en cumplimiento a la Resolución Directorio ARCH No. 002, 
Frecuencia: anual 

1.3. Cumplimiento de las Normas INEN, calidad de combustibles 
 
2.  Ministerio del Ambiente, agua y Transición ecológica 
 
2.1.  Permiso Registro ambiental, cumplimiento al Código orgánico del Ambiente y su reglamento de 

aplicación. 
2.2.  Informes de gestión ambiental. Frecuencia: Anual 
2.3.  Obtención del Registro de generador de desechos peligrosos acorde al Acuerdo Ministerial No. 

026 
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2.4.  Cumplimiento del Plan de manejo ambiental de la comercializadora principalmente en 
cumplimiento al Reglamento de operaciones Hidrocarburíferas AM 100-A. 

 
3.  Municipio de Quito 
 
3.1.  LUAE- Licencia Metropolitana Única para el Ejercicio de Actividades Económicas. Frecuencia: 

Anual 
3.2.  Permiso Cuerpo de Bomberos. Frecuencia: Anual 
3.3.  Patente Municipal. Frecuencia: Anual  

e. DESCRIPCIÓN SUCINTA DE LA ESTRATEGIA DE DESARROLLO DEL EMISOR EN LOS ÚLTIMOS TRES 
AÑOS, INCLUYENDO ACTIVIDADES DE INVESTIGACIÓN Y DESARROLLO DE PRODUCTOS NUEVOS, 
O MEJORAMIENTO DE EXISTENTES 

 
La estrategia de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. durante estos últimos tres años se ha basado en 
consolidarnos como la empresa comercializadora de combustible líder en el mercado con mayor 
presencia a nivel nacional, con un incremento de 4.5% en su facturación anual. 
 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. es una comercializadora ecuatoriana que se ha ganado la confianza de 
sus clientes con negociaciones transparentes con una política clara y negocios rentables para todos.  
 
Para PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. los distribuidores se han convertido en socios comerciales y su 
crecimiento se debe a un trabajo en equipo y continúo.  
 
Trabajamos en posesionarnos como una marca moderna que refleja la esencia de nuestro país y su 
biodiversidad, ya que nos encontramos en todo el territorio nacional. 
 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. brinda asesoría y acompañamiento continúo en la búsqueda de nuevos 
proyectos, dando soporte en normativa legal, técnica y financiera para que el cliente cuente con los 
permisos necesarios en los diferentes organismos de control. 
 
Otorgamos créditos para ejecución de proyectos, donde creamos una acción ganar ganar.  
 
Guiamos a nuestros clientes a través de estudios de mercado y análisis de factibilidad de ventas donde 
identificamos la dimensión del proyecto. 
 
Contamos con oficinas y representantes en las principales ciudades y en todos los terminales de despacho 
a nivel nacional, garantizando una atención personalizada en trámites, permisos, inspecciones y más 
diligencias. 
 
Estamos trabajando y enfocados en crear planes de desarrollo y fidelización de nuestros clientes. 
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4. CARACTERISTICAS DE LA EMISIÓN 

a. FECHA DEL ACTA DE JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS O DE SOCIOS QUE HAYA RESUELTO LA 
EMISIÓN 

 
La presente emisión de obligaciones fue resuelta por la Junta General Extraordinaria y  Universal de 
Accionistas de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. en sesión celebrada el día jueves 21 de octubre del año 
2021. 

b. MONTO Y PLAZO DE LA EMISIÓN 
 

 

c. UNIDAD MONETARIA EN LA QUE SE REPRESENTA LA EMISIÓN 
 
Dólares de los Estados Unidos de América (USD) o la moneda de curso legal en Ecuador. 

d. NÚMERO Y VALOR NOMINAL DE LAS OBLIGACIONES 
 
Las obligaciones se emitirán bajo la Clase A que representan valores de mil cuatrocientos cuarenta (1440) 
días. 
 
Los valores de las obligaciones a emitirse y los pagos serán desmaterializados.  
 
Las obligaciones desmaterializadas podrán emitirse por cualquier valor nominal desde USD 1 (UN DÓLAR 
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA, bajo la clase A. 

 

 

e. OBLIGACIONES  CON LA INDICACIÓN RESPECTIVA 
  
Los valores desmaterializados constaran en anotaciones en cuenta, se perfeccionaran a través del 
respectivo registro contable dentro de un sistema de anotaciones en cuenta y estarán respaldados con el 
certificado emitido por el Depósito Centralizado de Compensación y Liquidación de Valores DECEVALE 
S.A., respecto de la anotación en cuenta, que será suficiente para demostrar la existencia y legitimidad de 
los valores desmaterializados. 

f. TASA DE INTERÉS Y FORMA DE REAJUSTE DE SER EL CASO 
 

El interés compensatorio que las obligaciones a emitirse devengarán será definido a elección del 
inversionista en el momento de la colocación primaria de cada título bajo la siguiente opción: 

 
▪ Clase A: Tasa Fija Nominal del ocho punto cincuenta por ciento anual (8.50%). 

Clase Plazo (en días) Monto Tasa

A 1440 10.000.000,00 8,50%

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

Clase de los Títulos

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

Clase Plazo (en días) Monto Tasa Tipo Valor Nominal

A 1440 10.000.000,00 8,50% Desmaterializado Desde USD 1

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

Clase de los Títulos

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.



 
 
 
 

         PROSPECTO DE OFERTA PÚBLICA                                                                                   
                                                   PRIMERA EMISIÓN DE OBLIGACIONES 

           PETROLEOS Y SERVICIOS C.A.                          35 

 
Los intereses de las obligaciones correspondientes a la clase A serán pagados cada noventa días contados 
a partir de la fecha de emisión y se calcularán sobre saldos de capital. 
 

g. FORMA DE CÁLCULO DE CUPÓN DE INTERÉS 
 

Base de cálculo de intereses: treinta sobre trescientos sesenta (30/360), es decir, se considerará años de 
trescientos sesenta días, de doce meses, con duración de treinta días cada mes. 

h. FECHA A PARTIR DE LA CUAL EL TENEDOR DE LAS OBLIGACIONES COMIENZA A GANAR 
INTERESES 

 
Para fines de mercado, se considerará fecha de emisión, la fecha en que se realice la primera colocación 
de la clase A. 

i. INDICACIÓN DE SI LOS TÍTULOS LLEVARÁN CUPONES PARA EL PAGO DE INTERESES;  EN CASO DE 
PRESENCIA DE CUPONES, SE DEBERÁ INDICAR SU VALOR NOMINAL O LA FORMA DE 
DETERMINARLO; LOS PLAZOS, TANTO PARA EL PAGO DE LA OBLIGACIÓN COMO EL DE SUS 
INTERESES; Y EL NÚMERO DE SERIES 

 
Los títulos llevarán cupones desmaterializados para el pago  de intereses.  
 
El capital de las obligaciones correspondientes a la CLASE A  será pagado cada noventa días contados a 
partir de la fecha de emisión. 
 
La CLASE A contempla dieciséis (16) cupones de capital e intereses, donde el capital de las obligaciones 
se pagará cada noventa días contados a partir de la fecha de emisión. Todos los cupones pagarán el ocho 
punto cincuenta por ciento de interés anual (8.50%). 
 

 

Clase No. de Pago
Vencimiento en 

días del Pago

Pago Trimestral 

de Capital

Pago 

trimestral de 

Intereses

% del Capital 

Pagado 

Trimestralmente, 

Sobre Capital Total

% del Interés 

Pagado 

Trimestralmente, 

Sobre Interés 

Total

A 1 90                625.000             212.500 6,25% 11,76%

A 2 180                625.000             199.219 6,25% 11,03%

A 3 270                625.000             185.938 6,25% 10,29%

A 4 360                625.000             172.656 6,25% 9,56%

A 5 450                625.000             159.375 6,25% 8,82%

A 6 540                625.000             146.094 6,25% 8,09%

A 7 630                625.000             132.813 6,25% 7,35%

A 8 720                625.000             119.531 6,25% 6,62%

A 9 810                625.000             106.250 6,25% 5,88%

A 10 900                625.000               92.969 6,25% 5,15%

A 11 990                625.000               79.688 6,25% 4,41%

A 12 1080                625.000               66.406 6,25% 3,68%

A 13 1170                625.000               53.125 6,25% 2,94%

A 14 1260                625.000               39.844 6,25% 2,21%

A 15 1350                625.000               26.563 6,25% 1,47%

A 16 1440                625.000               13.281 6,25% 0,74%

10.000.000         1.806.250       100% 100%

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

Pagos de los Valores "CLASE A"
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j. FORMA DE AMORTIZACIÓN Y PLAZOS, TANTO PARA EL PAGO DE LA OBLIGACIÓN COMO PARA EL 
DE SUS INTERESES. 

 
Las obligaciones a emitirse de la Clase A tendrán un plazo de 1440 días  a partir de la fecha de emisión.  

 
 La amortización de capital e intereses será de acuerdo al siguiente detalle: 

 

 
 

k. RAZÓN SOCIAL DEL AGENTE PAGADOR, DIRECCIÓN EN LA QUE SE REALIZARÁ EL PAGO E 
INDICACIÓN DE LA MODALIDAD DE PAGO. 

 
Actuará como agente pagador de las OBLIGACIONES el Depósito Centralizado de Compensación y 
Liquidación de Valores DECEVALE S.A., entidad con quien ha suscrito para el efecto el correspondiente 
contrato y anexo de servicios. El pago se realizará mediante crédito a la cuenta que cada 
OBLIGACIONISTA señale. 
 
Las oficinas del Depósito Centralizado de Compensación y Liquidación de Valores DECEVALE S.A., en las 
ciudades de Quito o Guayaquil son las siguientes: 

 

 
 

Las demás condiciones acordadas con el Depósito Centralizado de Compensación y Liquidación de 
Valores DECEVALE S.A. constan en el documento que se anexa al contrato de Emisión de Obligaciones de 
largo plazo. 

Clase: A

Monto: 10.000.000,00

Tasa: 8,50%

Plazo días: 1.440

Trimestre:

Pago Total de 

Capital e Interés 

Trimestral:

Pago de Interés:
Pago de 

Capital:

Capital 

Reducido:

% del Capital Pagado, 

Sobre Capital Total 

Trimestral:

% del Interés 

Pagado, Sobre 

Interés Total 

Trimestral:

Año:

Pago Total 

Anual de Capital 

e Intereses:

Pago Anual de 

Intereses:

Pago Anual de 

Capital.

Capital 

Reducido:

Capital Pagado, 

Sobre Capital Total                         

%:

1 837.500              212.500               625.000             9.375.000         6,25% 11,76%

2 824.219              199.219               625.000             8.750.000         6,25% 11,03%

3 810.938              185.938               625.000             8.125.000         6,25% 10,29%

4 797.656              172.656               625.000             7.500.000         6,25% 9,56%

5 784.375              159.375               625.000             6.875.000         6,25% 8,82%

6 771.094              146.094               625.000             6.250.000         6,25% 8,09%

7 757.813              132.813               625.000             5.625.000         6,25% 7,35%

8 744.531              119.531               625.000             5.000.000         6,25% 6,62%

9 731.250              106.250               625.000             4.375.000         6,25% 5,88%

10 717.969              92.969                 625.000             3.750.000         6,25% 5,15%

11 704.688              79.688                 625.000             3.125.000         6,25% 4,41%

12 691.406              66.406                 625.000             2.500.000         6,25% 3,68%

13 678.125              53.125                 625.000             1.875.000         6,25% 2,94%

14 664.844              39.844                 625.000             1.250.000         6,25% 2,21%

15 651.563              26.563                 625.000             625.000            6,25% 1,47%

16 638.281              13.281                 625.000             -                     6,25% 0,74%

TOTAL 11.806.250        1.806.250           10.000.000       100% 100% TOTAL 11.806.250         1.806.250               10.000.000              100%

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

25%4 2.632.813            132.813                   2.500.000                 -                      

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

1 3.270.313            770.313                   2.500.000                 7.500.000          25%

25%

2 3.057.813            557.813                   2.500.000                 5.000.000          25%

3 2.845.313            345.313                   2.500.000                 2.500.000          

CIUDAD DIRECCIÓN TELÉFONO WEB CORREO ELECTRÓNICO

Quito
Dirección: Av. Naciones Unidas 1084 y Amazonas, Edificio 

La Previsora, Torre B, Piso 7, Oficina 703

(593) 2 2921650 / 

(593) 2 2258940

Guayaquil
Dirección: Pichincha 334 y Elizalde, Edificio del Comercio, 

Piso 1
(593) 4 2533625

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: Depósito Centralizado de Compensación y Liquidación de Valores DECEVALE S.A.

Depósito Centralizado de Compensación y Liquidación de Valores DECEVALE S.A.

www.decevale.com decevale@decevale.com
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l. DETALLE DE LOS ACTIVOS LIBRES DE TODO GRAVAMEN CON SU RESPECTIVO VALOR EN LIBROS, 
SI LA EMISIÓN ESTÁ AMPARADA SOLAMENTE CON GARANTÍA GENERAL; Y ADEMÁS, SI ESTÁ 
RESPALDADA CON GARANTÍA ESPECÍFICA, ÉSTA DEBERÁ DESCRIBIRSE; EN CASO DE CONSISTIR 
EN UN FIDEICOMISO MERCANTIL DEBERÁ INCORPORARSE EL NOMBRE DE LA FIDUCIARIA, DEL 
FIDEICOMISO Y EL DETALLE DE LOS ACTIVOS QUE INTEGRAN EL PATRIMONIO AUTÓNOMO, CUYO 
CONTRATO DE CONSTITUCIÓN Y REFORMAS, DE HABERLAS, DEBEN INCORPORARSE 
ÍNTEGRAMENTE AL PROSPECTO DE OFERTA PÚBLICA. 

 
La presente emisión de Obligaciones está respaldada con Garantía General del EMISOR conforme lo 
dispone el artículo ciento sesenta y dos de la Ley de Mercado de Valores  (actual Libro II del Código 
Orgánico Monetario y Financiero) 
 
Las obligaciones de Largo Plazo están garantizadas con un “Contrato de Prenda Comercial Ordinaria”, 
identificada como una Garantía Específica, dicha prenda está constituida de manera incondicional e 
irrevocable, y ha sido otorgada por la compañía a favor del CEVALLOS MORA & PEÑA ABOGADOS & 
CONSULTORES CÍA. LTDA., que funge como representante de los obligacionistas de la Primera Emisión 
de Obligaciones de Largo Plazo de “PETRÓLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.” el contrato de prenda comercial 
ordinaria se mantendrá vigente durante toda la vigencia de la primera emisión de obligaciones de largo 
plazo de la compañía; y, su monto se mantendrá en al menos UN MILLÓN SEISCIENTOS SESENTA Y UN 
MIL SETECIENTOS DIECIOCHO DÓLARES CON SETENTA Y CINCO CENTAVOS DE LOS ESTADOS UNIDOS 
DE AMÉRICA (USD$ 1’661.718,75), respecto a la póliza de acumulación y que consta detallada en el 
Contrato de Prenda Comercial Ordinaria, por todo el lapso de tiempo que se encuentre vigente la Primera 
Emisión de obligaciones a Largo Plazo. El contrato de Prenda se encuentra en el ANEXO 6 del presente 
documento. 
 
En el siguiente cuadro se detallan los activos libres de gravamen de la compañía con su respectivo valor 
en libros al 31 de enero de 2022: 
 

 

ACTIVO 44.973.678       8.263.099          36.710.579        

ACTIVO CORRIENTE 41.011.886       6.325.000          34.686.886        

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 370.354             -                      370.354              

ACTIVOS FINANCIEROS 30.544.705       6.325.000          24.219.705        

Activos financieros mantenidos hasta el vencimiento 8.025.000          6.325.000          1.700.000           

Renta fija 8.025.000          6.325.000          1.700.000           

Pólizas de acumulación 8.025.000          6.325.000          1.700.000          

Documentos y cuentas por cobrar no relacionados 22.645.035        -                      22.645.035         

De actividades ordinarias que generan intereses 4.496.766          -                      4.496.766           

Cuentas y documentos a cobrar a clientes 4.496.766          -                      4.496.766           

De actividades ordinarias que no generan intereses 18.148.269        -                      18.148.269         

Cuentas y documentos por cobrar a clientes 17.284.765        -                      17.284.765         

Otras cuentas por cobrar no relacionadas 863.505             -                      863.505              

Provisión por cuentas incobrables y deterioro (125.330)            -                      (125.330)             

INVENTARIOS 539.927             -                      539.927              

SERVICIOS Y OTROS PAGOS ANTICIPADOS 452.605             -                      452.605              

ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES 9.104.294          -                      9.104.294          

ACTIVOS NO CORRIENTES           3.961.792          1.938.099          2.023.693          

PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO          2.067.030          1.508.754          558.276              

Terrenos 799.210             799.210             -                       

Edificios 710.812             710.812             -                       

Muebles y enseres 56.747                -                      56.747                

Maquinaria y equipo 88.958                -                      88.958                

Vehículos, equipos de trasporte y equipo caminero móvil 438.114             -                      438.114              

Otros propiedades, planta y equipo 993.708             -                      993.708              

(­) Depreciación acumulada propiedades, planta y equipo (1.020.517)         (1.267)                 (1.019.250)          

PROPIEDADES DE INVERSIÓN           463.345             429.345             34.000                

Terrenos 463.345             429.345             34.000                

ACTIVO INTANGIBLE            923.911             -                      923.911              

ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS          143.734             -                      143.734              

OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES          363.772             -                      363.772              

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

DETALLE DE ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN AL 31 DE ENERO DEL 2022

ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA
Activo       

Total

Activo 

Gravado

Activo Libre 

de Gravamen
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m. TRATÁNDOSE DE EMISIONES CONVERTIBLES EN ACCIONES, ESPECIFICACIÓN DE LOS TÉRMINOS 
EN LOS QUE SE REALIZARÁ LA CONVERSIÓN. 

 
La presente emisión de obligaciones no es CONVERTIBLE EN ACCIONES. 

 

n. DENOMINACIÓN O RAZÓN SOCIAL DEL REPRESENTANTE DE LOS OBLIGACIONISTAS, DIRECCIÓN 
DOMICILIARIA, Y CASILLERO POSTAL Y CASILLA POSTAL, NÚMEROS DE TELÉFONOS, NÚMERO DE 
FAX, PÁGINA WEB, DIRECCIÓN DE CORREO ELECTRÓNICO, SI LO HUBIERE. 

 

 
 

o. RESUMEN DEL CONVENIO DE REPRESENTACIÓN 
 
El convenio fue suscrito en la Ciudad de Quito, a los 05 dias del mes de noviembre de 2021, cuyo objeto 
es que el REPRESENTANTE  DE LOS OBLIGACIONISTAS, en el ejercicio de sus funciones actúe por el bien 
y defensa de LOS OBLIGACIONISTAS, en los términos previstos en la Ley de Mercado de Valores (actual 
Libro II del Código Orgánico Monetario y Financiero) y demás normas aplicables. 
 
De conformidad con la ley, EL REPRESENTANTE DE LOS OBLIGACIONISTAS:  
 
(a) queda sujeto a la supervisión y control de la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, en 
cuanto a su calidad de representante;  
 
(b) responde a su gestión hasta por culpa leve, para lo cual puede imponer condiciones a LA EMISORA, 
demandar a LA EMISORA, solicitar a los jueces competentes la ejecución de las garantías rendidas, u otros 
actos contemplados legalmente; y,  
 
(c) puede solicitar a LA EMISORA, los informes que sean necesarios para una adecuada protección de los 
intereses de sus representados; junto con las demás atribuciones establecidas en la Ley de Mercado de 
Valores y demás normas aplicables.  
 
Por la suscripción del convenio el representante de los obligacionistas se obliga a:  
 
Verificar el cumplimiento por parte de LA EMISORA, de las cláusulas, términos y demás condiciones 
establecidas en el contrato de emisión.  
 

Razón Social: Cevallos Mora & Peña Abogados & Consultores Cia. Ltda.

R.U.C.: 1792300827001

Representante Legal: Diego Peña García

Ciudad: Quito

Provincia: Pichincha

Cantón: Quito

Dirección:
Av. Orellana E11-28 y Av. Coruña Edificio Orellana, 5to 

piso Of. 501

Teléfono: (02) 2527484

Correo Electrónico: info@cmp-abogados.com

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES ACCITLAN S.A.

Fuente: Cevallos Mora & Peña Abogados & Consultores Cia. Ltda.

Cevallos Mora & Peña Abogados & Consultores Cia. Ltda.
Representante de los Obligacionistas
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Informar respecto del cumplimiento de las cláusulas y obligaciones por parte de LA EMISORA, a LOS 
OBLIGACIONISTAS y Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, con la periodicidad que ésta 
señale.  
 
Verificar periódicamente el uso de los fondos declarados por LA EMISORA, en la forma y conforme a lo 
establecido en el contrato de emisión.  
 
Velar por el pago equitativo y oportuno de todos LOS OBLIGACIONISTAS, de los correspondientes 
intereses, amortizaciones y reajustes de LAS OBLIGACIONES sorteadas o vencidas.  
 
Acordar con LA EMISORA las reformas específicas al contrato de emisión que hubiese autorizado la 
Asamblea de Obligacionistas.  
 
Elaborar el informe de gestión para ponerlo a consideración de la Asamblea de Obligacionistas.  
 
Convocar a la Asamblea de Obligacionistas cuando corresponda.  
 
Otorgar a nombre de la comunidad de LOS OBLIGACIONISTAS, los contratos o documentos que deban 
celebrarse con LA EMISORA en cumplimiento de las resoluciones de la Asamblea de Obligacionistas.  
 
Solicitar a LA EMISORA la conformación de un fondo de amortización para el pago de las OBLIGACIONES 
en caso de un riesgo razonable de no pago de dichos valores.  
 
Verificar el cumplimiento en el pago de las OBLIGACIONES, conforme al compromiso asumido con el 
agente pagador e informar a la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, en caso de demora.  
 
Presentar a la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, cuando esta lo disponga, un reporte de 
las obligaciones a que se ha comprometido, así como a los OBLIGACIONISTAS cuando estos lo soliciten en 
un plazo no mayor de cinco días hábiles.  
 
Todas aquellas otras establecidas en la Ley de Mercado de Valores, demás normas aplicables que se 
entiendan incorporadas y en el presente contrato.  
 
El convenio de REPRESENTACIÓN DE LOS OBLIGACIONISTAS estará vigente durante todo el período de 
vigencia de la emisión de LAS OBLIGACIONES. Bajo ninguna razón ni circunstancia del presente Contrato 
se entenderá extinguido en tanto LA EMISORA mantenga obligaciones pendientes para con LOS 
OBLIGACIONISTAS.  
 
Por lo tanto, sin perjuicio de su vigencia nominal, el convenio se entenderá prorrogado indefinidamente 
en cuanto a las obligaciones y responsabilidades de LA EMISORA respecto de LOS OBLIGACIONISTAS, 
hasta la cancelación total de las mismas por parte de LA EMISORA. 
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p. DECLARACIÓN JURAMENTADA DEL REPRESENTANTE DE LOS OBLIGACIONISTAS, DE NO ESTAR 
INCURSO EN LAS PROHIBICIONES DEL ARTÍCULO 165 DE LA LEY DE MERCADO DE VALORES. 

 

 
 

q. DESCRIPCIÓN DEL SISTEMA DE COLOCACIÓN, CON INDICACIÓN DEL RESPONSABLE Y ASESOR DE 
LA EMISIÓN 

 
Sistema de colocación: a través del mercado bursátil. 
Responsable y asesor: ATLANTIDA CASA DE VALORES ACCITLAN S.A. 

r. RESUMEN DEL CONTRATO DE UNDERWRITTING  
 

La presente EMISIÓN DE OBLIGACIONES no contempla contrato de UNDERWRITTING. 

s. PROCEDIMIENTO DE RESCATES ANTICIPADOS 
 

Podrán efectuarse rescates anticipados mediante acuerdos que se establezcan entre LA EMISORA y los 
obligacionistas, previa resolución unánime de los obligacionistas, dando cumplimiento a lo previsto en el 
artículo ciento sesenta y ocho (168) de la Ley de Mercado de Valores (Libro II del Código Orgánico 
Monetario y Financiero). Se requerirá de la Resolución unánime de los Obligacionistas, tomada en 
Asamblea General. Las obligaciones dejarán de ganar intereses a partir de la fecha de su vencimiento o 
redención anticipada, salvo incumplimiento del deudor, en cuyo caso se aplicará el interés de mora. Las 
obligaciones que fueren readquiridas por el emisor, no podrán ser colocadas nuevamente en el mercado. 
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t. DESTINO DETALLADO Y DESCRIPTIVO DEL USO DE LOS RECURSOS PROVENIENTES DE LA 
COLOCACIÓN DE LA EMISIÓN DE OBLIGACIONES 

 
En virtud de la delegación conferida  por La Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., el 21 de octubre de 2021, la cual aprobó los términos y condiciones 
de la presente emisión, el Presidente Ejecutivo determina que los recursos a ser captados a través de la 
colocación de los valores producto del presente proceso de emisión de obligaciones de largo plazo, se 
destinará en su totalidad, es decir, el 100% cien por ciento para financiar capital de trabajo como pago a 
proveedores y otras actividades provenientes del giro del negocio de la compañía.  

u. INFORME COMPLETO DE LA CALIFICACIÓN DE RIESGO ACTUALIZADA 
 
La CALIFICACIÓN DE RIESGO otorgada a la Primera Emisión de Obligaciones es la siguiente, cuyo informe 
del estudio de calificación emitido por la calificadora de riesgos se adjunta en el ANEXO 5. 

v. RESGUARDOS DE LA EMISIÓN 
 
La Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., 
celebrada el 21 de octubre de 2021, resuelve adoptar los siguientes resguardos a la emisión en los 
términos establecidos en la Codificación de Resoluciones expedidas por la Junta de Política y Regulación 
Monetaria y Financiera: 
 
1. Los activos reales sobre los pasivos deberán 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. 
2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.  
3. Mantener durante la vigencia de la emisión la relación de activos depurados sobre obligaciones en 
circulación, en una razón mayor o igual a 1,25. 
 
Se entenderá 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 
título, en los cuales el patrimonio autónomo este compuesto por bienes gravados; cuentas por cobrar con 
personas jurídicas relacionadas originadas por conceptos ajenos a su objeto social; y, las inversiones en 
acciones en compañías 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. 
 
El incumplimiento de este numeral dará lugar a declarar de plazo vencido a la emisión. Para el efecto se 
procederá conforme a lo previsto en los respectivos contratos de emisión para la solución de 
controversias. 
 
Además, como límite de endeudamiento de la presente emisión la compañía se compromete a mantener 
semestralmente la relación deuda financiera* sobre patrimonio menor o igual a cinco (5) veces durante 
el plazo que esté vigente la emisión de obligaciones de largo plazo. El cálculo semestral será considerado 
dentro del año fiscal 
 
Nota*: La deuda financiera está compuesta por las cuentas de Obligaciones con Instituciones Financieras 
y Porción de Valores Emitidos (Corrientes y No corrientes respectivamente). 
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5. INFORMACIÓN ECONÓMICO FINANCIERA DEL EMISOR 

a. INFORMACIÓN FINANCIERA COMPARATIVA DE LOS ÚLTIMOS TRES EJERCICIOS ECONÓMICOS 
 

 
 

 

NIIF NIIF NIIF NIIF* Preliminar NIIF* Preliminar NIIF* Preliminar

2018 2019 2020 2021 ene-21 ene-22

ACTIVO 24.844.660          28.281.337          29.193.523          41.857.381          35.221.697        44.973.678         

ACTIVO CORRIENTE 20.509.334          22.484.011          23.008.422          35.849.577          31.678.870        41.011.886         

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 155.644                150.260                357.945                239.313                551.777             370.354              

ACTIVOS FINANCIEROS 19.337.089          20.819.198          20.872.614          33.912.165          24.360.339        30.544.705         

INVENTARIOS 328.381                525.723                260.178                540.513                260.101             539.927              

SERVICIOS Y OTROS PAGOS ANTICIPADOS 84.778                  110.473                77.030                  71.603                  429.347             452.605              

ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES 603.442                878.357                1.440.655            1.085.983            6.077.306          9.104.294           

ACTIVOS NO CORRIENTES           4.335.326            5.797.326            6.185.101            6.007.804            3.542.826          3.961.792           

PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO          2.101.443            2.341.756            2.180.018            2.082.723            2.150.933          2.067.030           

PROPIEDADES DE INVERSIÓN           463.345                463.345                463.345                463.345                463.345             463.345              

ACTIVO INTANGIBLE            -                         318.768                735.407                890.566                651.096             923.911              

ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS          26.204                  96.002                  114.073                143.734                114.073             143.734              

OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES          1.744.334            2.577.455            2.692.258            2.427.436            163.379             363.772              

PASIVO 20.552.528          23.492.639          24.088.875          36.039.664          29.924.006        38.984.975         

PASIVO CORRIENTE 19.586.369          22.299.435          22.923.881          34.781.005          28.759.011        37.726.643         

PASIVOS POR CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO FINANCIEROS -                         16.278                  27.863                  -                      -                       

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR 14.228.559          19.007.847          17.488.971          26.164.471          18.583.865        21.476.237         

OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS 3.998.710            1.601.300            3.855.421            5.425.118            2.717.486          5.151.392           

OTRAS OBLIGACIONES CORRIENTES 1.233.134            1.674.000            1.551.626            3.191.415            7.457.661          11.099.014         

CUENTAS POR PAGAR DIVERSAS/RELACIONADAS 125.966                10                          -                         -                         -                      -                       

PASIVO NO CORRIENTE 966.159                1.193.204            1.164.994            1.258.660            1.164.995          1.258.332           

PASIVOS POR CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO -                         88.153                  69.841                  50.937                  69.841                50.937                 

PROVISIONES POR BENEFICIOS A EMPLEADOS 877.036                1.025.275            1.017.942            1.134.292            1.017.942          1.133.964           

PASIVO DIFERIDO 89.123                  79.776                  77.211                  73.431                  77.211                73.431                 

PATRIMONIO 4.292.132            4.788.698            5.104.648            5.817.717            5.297.690          5.988.703           

CAPITAL 3.000.000            3.000.000            3.000.000            3.000.000            3.000.000          3.000.000           

RESERVAS 539.902                139.902                629.559                751.845                629.559             751.845              

OTROS RESULTADOS INTEGRALES (69.917)                 22.651                  113.334                (43.891)                 113.334             (43.891)               

RESULTADOS ACUMULADOS 1.072.229            1.626.145            1.361.755            752.231                1.361.757          2.109.763           

RESULTADOS DEL EJERCICIO (250.082)              -                         -                         1.357.532            193.041             170.987              

TOTAL PASIVO + TOTAL PATRIMONIO 24.844.660          28.281.337          29.193.523          41.857.381          35.221.697        44.973.678         

TOTAL ACTIVO - ( TOTAL PASIVO + TOTAL PATRIMONIO) -                         -                         -                         -                         -                      -                       

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA

NIIF NIIF NIIF
NIIF* 

Preliminar

NIIF* 

Preliminar

NIIF* 

Preliminar

2018 2019 2020 2021 ene-21 ene-22

INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS          464.598.962   540.619.604   443.886.218   705.341.698   44.118.900     65.468.186     

COSTO DE VENTAS Y PRODUCCIÓN         457.844.959   533.046.635   437.945.574   696.931.787   43.551.972     64.703.596     

GANANCIA BRUTA            6.754.003       7.572.969       5.940.644       8.409.912       566.929           764.590           

GASTOS DE ADMINISTRACIÓN Y VENTAS 5.664.704       6.121.400       5.052.961       7.696.984       514.288           602.589           

15% PARTICIPACIÓN TRABAJADORES           16.154             202.048           150.346           -                    -                    -                    

DEPRECIACIONES             150.004           280.861           408.937           -                    -                    -                    

GANANCIA (PÉRDIDA) ANTES DE 15% A TRABAJADORES E IR 923.141           968.660           328.400           712.928           52.640             162.001           

GASTOS FINANCIEROS Y OTROS 1.950.201       1.083.424       851.094           1.140.060       35.101             134.555           

OTROS INGRESOS            1.118.598       1.259.700       1.374.653       1.784.663       175.501           143.540           

GANANCIA (PÉRDIDA) ANTES DE 15% A TRABAJADORES E IR 91.538             1.144.936       851.959           1.357.532       193.041           170.987           

IMPUESTO A LA RENTA CAUSADO         341.620           271.023           242.435           -                    -                    -                    

GANANCIA (PÉRDIDA) NETA DEL PERIODO         (250.082)          873.913           609.524           1.357.532       193.041           170.987           

OTRO RESULTADO INTEGRAL           (69.917)            (13.967)            113.334           -                    -                    -                    

RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL AÑO         (319.999)          859.946           722.858           1.357.532       193.041           170.987           

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

ESTADO DE RESULTADOS
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b. Estados Financieros Auditados con Notas 
 

Los ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS CON NOTAS se encuentran en el Anexo 1 del presente 
documento.   

c. ANÁLISIS VERTICAL Y HORIZONTAL DE LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LOS ÚLTIMOS TRES 
EJERCICIOS ECONÓMICOS 
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            Indicadores Financieros 
  

 
 

Adquisiciones, Inversiones y/o Adiciones 
 
A continuación se presentan las principales inversiones que fueron realizadas entre el año 2018  y 2021, 
A  enero  de 2022 no habido adquisiciones de importancia.  
 

 
 

Detalle de las contingencias en las cuales el Emisor sea garante o fiador de obligaciones de   
terceros, con la indicación del deudor y el tipo de vinculación de ser el caso. 
 
El emisor no es garante ni fiador de obligaciones de terceros. 

2018 2019 2020 2021 ene-21 ene-22

TENDENCIAS

VENTAS NETAS (DÓLARES) 464.598.962          540.619.604          443.886.218          705.341.698          44.118.900             65.468.186             

VENTAS NETAS (Galones) 446.292.853          451.906.858          382.515.459          449.436.685          34.809.026             34.505.461             

COSTOS FIJOS Y VARIABLES

COSTOS FIJOS 5.664.704               6.121.400               5.052.961               7.696.984               514.288                  602.589                  

COSTOS VARIABLES 457.844.959          533.046.635          437.945.574          696.931.787          43.551.972             64.703.596             

RENTABILIDAD

UTILIDAD NETA (250.082)                 873.913                  609.524                  1.357.532               193.041                  170.987                  

UTILIDAD NETA / PATRIMONIO (ROE) (%) -5,83% 18,25% 11,94% 23,33% 3,64% 2,86%

UTILIDAD NETA / ACTIVO TOTAL (ROA) (%) -1,01% 3,09% 2,09% 3,24% 0,55% 0,38%

UTILIDAD NETA POR ACCIÓN (0,08)                        0,29                         0,20                         0,45                         0,06                         0,06                         

UTILIDAD NETA / VENTAS NETAS (%) -0,05% 0,16% 0,14% 0,19% 0,44% 0,26%

ROTACIÓN

DÍAS DE CUENTAS POR COBRAR 9                              8                              10                            11                            9                              8                              

ROTACIÓN CUENTAS POR COBRAR 0,03                         0,02                         0,03                         0,03                         0,02                         0,02                         

DÍAS DE CUENTAS POR PAGAR -                           13                            14                            14                            13                            10                            

DÍAS DE INVENTARIO 0                              0                              0                              0                              0                              0                              

ESTRUCTURA FINANCIERA

UTILIDAD BRUTA / VENTAS NETAS (%) 1,5% 1,4% 1,3% 1,2% 1,3% 1,2%

UTILIDAD NETA / VENTAS NETAS (%) -0,1% 0,2% 0,1% 0,2% 0,4% 0,3%

ENDEUDAMIENTO

PASIVO / ACTIVO 0,83                         0,83                         0,83                         0,86                         0,85                         0,87                         

PASIVO / PATRIMONIO 4,79                         4,91                         4,72                         6,19                         5,65                         6,51                         

PASIVO / VENTAS 0,04                         0,04                         0,05                         0,05                         0,68                         0,60                         

ACTIVOS REALES / PASIVO TOTAL 1,20                         1,18                         1,17                         1,13                         1,14                         1,11                         

LIQUIDEZ

RAZON CORRIENTE O CIRCULANTE 1,05                         1,01                         1,00                         1,03                         1,10                         1,09                         

PRUEBA ACIDA 1,03                         0,98                         0,99                         1,02                         1,09                         1,07                         

CAPITAL DE TRABAJO (NETO) 922.965                  184.576                  84.541                    1.068.573               2.919.859               3.285.243               

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

INDICADORES FINANCIEROS

Inversiones en Activo Fijo 2018 2019 2020 2021
Equipos y Maquinaria 22.271         28.783         22.240         18.634         

Muebles y Enseres 6.721           15.234         4.864           799               

Instalaciones y Adecuaciones 116.657       -                    -                    -                    

Vehículos 110.364       50.201         34.990         55.401         

Otros Activos Fijos 359.014       433.761       243.175       75.835         

Total 615.027       527.979       305.269       150.668       

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.
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d. Estado de Resultados, Estado de Flujo de Efectivo, y de Flujo de Caja trimestrales proyectados, al 
menos, para el plazo de la vigencia de la emisión. 
 
A continuación, se describen las premisas consideradas en las proyecciones para el plazo de vigencia de 
la emisión, las mismas que corresponden a un escenario realista/conservador. Ante la emergencia 
sanitaria declarada en el Ecuador producto del brote del COVID 19, al momento de preparar este 
escenario, se ha tomado en cuenta que la empresa emisora es parte de la cadena de valor ya que todas las 
industrias de una u otra forma necesitan combustible para la elaboración de  todo tipo materiales o 
productos independientemente a que industrias pertenezcan: farmceutica, alimentos, cosméticos, 
congelados, opera normalmente a raíz de la adversidad de la crisis sanitaria. 
 
Desde el ámbito financiero, el manejo cuidadoso del flujo de caja es prioritario y el financiamiento para 
desfases de flujo de efectivo son esenciales bajo un esquema de trabajo colaborativo y de entendimiento 
entre la parte. 
 
Premisas consideradas en las proyecciones trimestrales: 
 
Ventas Netas  
 
Los ingresos al cierre del año 2020 sufrieron una significativa contracción de 17.89% con respecto al año 
2019, debido a la coyuntura económica y sanitaria producida por la pandemia la cual provocó a razón del 
confinamiento sobretodo un gran imparcto en las ventas programadas para el primer semestre del 2020.  
 
Para el cierre de 2021, Petroleos y Servicios PYS C.A. logró una recuperación de lo ocurrido en 2020 y 
pudo terminar el año con un nivel de ventas de USD 705.3 millones aproximadamente reflejando un 
incremento del  58.90% con respecto al 2020 en las ventas producto de la reactivación económica, 
estrategias ejecutadas para captar una mayor participación dentro del sector. 
 
Para el año 2022 se espera un crecimiento del 14.85% con respecto al año 2019 (pre pandemia) y para 
los siguientes años se espera que la compañía alcance  sus ventas en niveles históricos con crecimientos 
conservadores  tal  como se detalla a continuación en la siguiente tabla de crecimientos anuales. 
 

 
 

Para el periodo de proyección la participación de ventas trimestrales se presenta continuación 
 

 
 
 

Costo de Ventas 
 
Con respecto al costo de ventas, se espera para todos los años que represente el 98,50% de las ventas 
anuales, ya que al ser un sector sin estacionalidades y dependiente completamente del principal 
proveedor del estado por lo que se espera en todos los años de años proyectados mantener niveles del 
98,50% con respecto a las ventas. 
 

 
 
 
 

Año

% de Crecimiento en Ventas 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%

2026202520242023

I II III IV Total

Ventas Netas 16% 21% 31% 32% 100%

Año

% Participacion costo de ventas 98,50% 98,50% 98,50% 98,50% 98,50%

2026202520242022 2023
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Gastos Administrativos y Ventas 
 
Para la proyección de los gastos administrativos y de ventas la compañía también ha tomado decisiones 
para que estos gastos sean más eficientes por el impacto de la pandemia mundial del COVID 19, para los 
siguientes años en base a estas medidas se aplicó, las tasas de crecimiento con respecto a los gastos 
administrativos y de ventas del año inmediato anterior se esperan crecimientos conservadores como se 
presenta a continuación: 

 

 
 

Depreciación y Amortización 
 

En relación a la depreciación, se mantuvo en el promedio del 0,10% con respecto a las ventas para todos 
los años proyectados. 

 

 
 

Otros Ingresos y Egresos 
 
Otros ingresos (Egresos) se basaron  con una participación  de las ventas para los años proyectados con 
base a los años históricos como se detalla a continuación:  

 

 
 

Participación de Trabajadores, e Impuestos: 
 
Se ha aplicado una tasa de participación de trabajadores del 15% e impuesto a la renta del 25% para 
todos los  años proyectados. 
 
Días de Cuentas por Cobrar, Cuentas por Pagar e Inventarios: 
 
Los días de cuentas por cobrar al 2020 cerraron en 11 días y se han mantenido en ese nivel debido a que 
el producto que se comercializa es rápidamente efectivizado; para todos los años proyectados se espera 
terminar en ese mismo nivel de 10 días. 
  
Los días de cuentas por pagar al 2021 cerraron en 14 días y se han ido disminuyendo gracias a la política 
de la compañía de hacer todos sus pagos de manera oportuna y con la suficiente antelación del caso. Para 
todos los siguientes años proyectados se espera que se mantengan en niveles de 10 u 11 días de cuentas 
por pagar respectivamente. 
 
Los días de inventario por su parte, cerraron el 2021 en 0 días, ya que únicamente en las tomas de 
inventario se reflejan lo que ese día tienen en las estaciones de servicio y  se espera que para todos los 
años proyectados mantener los mismos niveles de USD 400 mil en promedio para todos los próximos 
años. 
 
 
 
 
 
 

Año

Crecimiento de gastos administrativos y ventas 1,00% 1,00% 1,50% 3,00% 4,00%

2026202520242022 2023

Año

Depreciacion y amortizacion como % 0,10% 0,10% 0,10% 0,10% 0,10%

2026202520242022 2023

Año

Otros ingresos como % ventas 0,24% 0,23% 0,22% 0,21% 0,20%

2026202520242022 2023
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Estado de Resultados trimestral proyectado: 
 

 
 

 
 

 

I II III IV TOTAL

VENTAS 149.712.825   152.676.627   171.976.432   146.542.158   620.908.042    

COSTO DE VENTAS 147.467.452   150.386.803   169.397.151   144.344.338   611.595.744    

UTILIDAD BRUTA 2.245.373       2.289.824       2.579.280       2.197.820       9.312.298        

GASTOS ADMINISTRATIVOS Y VENTAS 1.489.456       1.518.942       1.710.951       1.457.911       6.177.259         

PARTICIPACION TRABAJADORES -                   -                   -                   375.936           375.936            

DEPRECIACION & AMORTIZACION 147.466           147.466           147.466           147.466           589.863            

UTILIDAD OPERATIVA 608.452          623.417          720.864          216.507          2.169.240        

GASTOS FINANCIEROS 224.592           441.539           457.210           405.773           1.529.115         

I Emisión de Obligaciones -                   212.500           199.219           185.938           597.656            

Gastos Financieros 224.592           229.039           257.991           219.836           931.458            

OTROS INGRESOS (EGRESOS) 359.311           366.424           412.743           351.701           1.490.179         

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 743.170          548.302          676.397          162.435          2.130.304        

IMPUESTOS -                   -                   -                   532.576           532.576            

UTILIDAD NETA 743.170          548.302          676.397          (370.141)         1.597.728        

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

ESTADO DE RESULTADOS
2022

I II III IV TOTAL I II III IV TOTAL

VENTAS 157.198.466   160.310.458   180.575.253   153.869.266   651.953.444    165.058.389   168.325.981   189.604.016   161.562.730   684.551.116    

COSTO DE VENTAS 154.840.824   157.906.143   177.867.009   151.561.555   642.175.531    162.582.865   165.801.450   186.760.359   159.139.633   674.284.308    

UTILIDAD BRUTA 2.357.642       2.404.315       2.708.244       2.307.711       9.777.913        2.475.524       2.524.531       2.843.656       2.423.097       10.266.808      

GASTOS ADMINISTRATIVOS Y VENTAS 1.504.350       1.534.131       1.728.060       1.472.491       6.239.032         1.526.915       1.557.143       1.753.981       1.494.578       6.332.618         

PARTICIPACION TRABAJADORES -                   -                   -                   431.465           431.465            -                   -                   -                   518.942           518.942            

DEPRECIACION & AMORTIZACION 154.839           154.839           154.839           154.839           619.356            162.581           162.581           162.581           162.581           650.324            

UTILIDAD OPERATIVA 698.453          715.345          825.345          248.916          2.488.059        786.028          804.807          927.094          246.996          2.764.926        

GASTOS FINANCIEROS 397.294           388.459           404.137           352.692           1.542.582         344.214           335.380           351.063           299.611           1.330.268         

I Emisión de Obligaciones 172.656           159.375           146.094           132.813           610.938            119.531           106.250           92.969             79.688             398.438            

Gastos Financieros 224.637           229.084           258.043           219.880           931.645            224.682           229.130           258.095           219.924           931.831            

OTROS INGRESOS (EGRESOS) 361.556           368.714           415.323           353.899           1.499.493         363.128           370.317           417.129           355.438           1.506.012         

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 662.716          695.600          836.531          250.123          2.444.970        804.943          839.744          993.160          302.823          2.940.669        

IMPUESTOS -                   -                   -                   611.243           611.243            -                   -                   -                   735.167           735.167            

UTILIDAD NETA 662.716          695.600          836.531          (361.119)         1.833.728        804.943          839.744          993.160          (432.345)         2.205.502        

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

2024
ESTADO DE RESULTADOS

2023

I II III IV TOTAL I II III IV TOTAL

VENTAS 173.311.309   176.742.280   199.084.217   169.640.866   718.778.672    181.976.874   185.579.394   209.038.427   178.122.909   754.717.605    

COSTO DE VENTAS 170.712.009   174.091.523   196.098.377   167.096.615   707.998.523    179.247.609   182.796.099   205.903.296   175.451.445   743.398.449    

UTILIDAD BRUTA 2.599.300       2.650.758       2.985.839       2.544.252       10.780.149      2.729.265       2.783.296       3.135.131       2.671.464       11.319.156      

GASTOS ADMINISTRATIVOS Y VENTAS 1.572.723       1.603.857       1.806.601       1.539.415       6.522.596         1.635.632       1.668.012       1.878.865       1.600.992       6.783.500         

PARTICIPACION TRABAJADORES -                   -                   -                   594.929           594.929            -                   -                   -                   657.394           657.394            

DEPRECIACION & AMORTIZACION 170.710           170.710           170.710           170.710           682.840            179.245           179.245           179.245           179.245           716.982            

UTILIDAD OPERATIVA 855.868          876.190          1.008.529       239.197          2.979.784        914.388          936.038          1.077.021       233.833          3.161.281        

GASTOS FINANCIEROS 291.133           282.301           297.990           246.530           1.117.955         238.053           229.222           258.198           220.012           945.485            

I Emisión de Obligaciones 66.406             53.125             39.844             26.563             185.938            13.281             -                   -                   -                   13.281              

Gastos Financieros 224.727           229.176           258.146           219.968           932.017            224.772           229.222           258.198           220.012           932.204            

OTROS INGRESOS (EGRESOS) 363.954           371.159           418.077           356.246           1.509.435         363.954           371.159           418.077           356.246           1.509.435         

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 928.688          965.048          1.128.616       348.913          3.371.264        1.040.288       1.077.975       1.236.900       370.067          3.725.231        

IMPUESTOS -                   -                   -                   842.816           842.816            -                   -                   -                   931.308           931.308            

UTILIDAD NETA 928.688          965.048          1.128.616       (493.903)         2.528.448        1.040.288       1.077.975       1.236.900       (561.241)         2.793.923        

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

20262025
ESTADO DE RESULTADOS
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Estado de Flujo de Efectivo trimestral proyectado: 
 

 
 

 

I II III IV TOTAL

EFECTIVO DE OPERACIONES

UTILIDAD NETA 743.170           548.302           676.397           (370.141)         1.597.728        

DEPRECIACION Y AMORTIZACION 147.466           147.466           147.466           147.466           589.863            

CAMBIO EN CUENTAS POR COBRAR NETO (161.420)         (780.000)         170.834           (456.203)         (1.226.789)       

CAMBIO EN INVENTARIO (3.377)              23.071             3.574               2.396               25.664              

CAMBIO EN CUENTAS POR PAGAR 2.175.334       (4.675.628)      234.193           (4.955.067)      (7.221.168)       

CAMBIO EN OTROS ACTIVOS 691.058           375.822           2.447.296       (3.331.244)      182.932            

CAMBIO EN OTROS PASIVOS 228.513           208.183           1.355.657       (1.010.494)      781.859            

FLUJO DE EFECTIVO OPERACIONES 3.820.745       (4.152.784)      5.035.416       (9.973.288)      (5.269.912)       

FLUJO DE INVERSION

ADQUISICIONES PPE, INTANGIBLES (250.000)         (250.000)         (250.000)         (250.000)         (1.000.000)       

FLUJO DE EFECTIVO INVERSION (250.000)         (250.000)         (250.000)         (250.000)         (1.000.000)       

FLUJO DE FINANCIAMIENTO

I Emisión de Obligaciones Colocación 10.000.000     -                   -                   -                   10.000.000      

I Emisión de Obligaciones Pago -                   (625.000)         (625.000)         (625.000)         (1.875.000)       

Deuda Bancaria -                   -                   -                   -                   -                     

FLUJO DE EFECTIVO FINANCIAMIENTO 10.000.000     (625.000)         (625.000)         (625.000)         8.125.000        

EFECTIVO DEL EJERCICIO 13.570.745     (5.027.784)      4.160.416       (10.848.288)   1.855.088        

EFECTIVO INICIAL 221.283          13.792.028     8.764.244       12.924.659     221.283            

EFECTIVO FINAL 13.792.028     8.764.244       12.924.659     2.076.371       2.076.371        

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

FLUJO DE EFECTIVO
2022

I II III IV TOTAL I II III IV TOTAL

EFECTIVO DE OPERACIONES

UTILIDAD NETA 662.716           695.600           836.531           (361.119)         1.833.728        804.943           839.744           993.160           (432.345)         2.205.502        

DEPRECIACION Y AMORTIZACION 154.839           154.839           154.839           154.839           619.356            162.581           162.581           162.581           162.581           650.324            

CAMBIO EN CUENTAS POR COBRAR NETO 173.687           (742.487)         (2.267.480)      1.967.842       (868.437)           182.372           180.548           178.743           (1.453.522)      (911.859)           

CAMBIO EN INVENTARIO (3.633)              (7.194)              (3.525)              32.520             18.167              (3.815)              (7.554)              (3.701)              34.146             19.075              

CAMBIO EN CUENTAS POR PAGAR 209.663           (143.969)         (70.545)            (69.839)            (74.689)             (69.141)            (68.449)            203.295           348.989           414.694            

CAMBIO EN OTROS ACTIVOS 1.457.337       394.614           2.569.660       (4.236.850)      184.761            2.269.247       414.344           2.698.143       (5.195.126)      186.608            

CAMBIO EN OTROS PASIVOS (27.540)            218.593           1.423.440       (1.061.019)      553.474            (28.917)            229.522           1.494.612       (1.114.070)      581.147            

FLUJO DE EFECTIVO OPERACIONES 2.627.069       569.995          2.642.921       (3.573.626)      2.266.358        3.317.270       1.750.736       5.726.832       (7.649.346)      3.145.491        

FLUJO DE INVERSION

ADQUISICIONES PPE, INTANGIBLES -                   -                   -                   -                   -                     (250.000)         (250.000)         (250.000)         (250.000)         (1.000.000)       

FLUJO DE EFECTIVO INVERSION -                   -                   -                   -                   -                     (250.000)         (250.000)         (250.000)         (250.000)         (1.000.000)       

FLUJO DE FINANCIAMIENTO

I Emisión de Obligaciones Colocación -                   -                   -                   -                   -                     -                   -                   -                   -                   -                     

I Emisión de Obligaciones Pago (625.000)         (625.000)         (625.000)         (625.000)         (2.500.000)       (625.000)         (625.000)         (625.000)         (625.000)         (2.500.000)       

Deuda Bancaria -                   -                   -                   -                   -                     -                   -                   -                   -                   -                     

FLUJO DE EFECTIVO FINANCIAMIENTO (625.000)         (625.000)         (625.000)         (625.000)         (2.500.000)       (625.000)         (625.000)         (625.000)         (625.000)         (2.500.000)       

EFECTIVO DEL EJERCICIO 2.002.069       (55.005)           2.017.921       (4.198.626)      (233.642)           2.442.270       875.736          4.851.832       (8.524.346)      (354.509)           

EFECTIVO INICIAL 2.076.371       4.078.440       4.023.435       6.041.356       2.076.371        1.842.729       4.284.999       5.160.736       10.012.567     1.842.729        

EFECTIVO FINAL 4.078.440       4.023.435       6.041.356       1.842.729       1.842.729        4.284.999       5.160.736       10.012.567     1.488.221       1.488.221        

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

2024
FLUJO DE EFECTIVO

2023
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Flujo de Caja trimestral proyectado 
     

 

I II III IV TOTAL I II III IV TOTAL

EFECTIVO DE OPERACIONES

UTILIDAD NETA 928.688           965.048           1.128.616       (493.903)         2.528.448        1.040.288       1.077.975       1.236.900       (561.241)         2.793.923        

DEPRECIACION Y AMORTIZACION 170.710           170.710           170.710           170.710           682.840            179.245           179.245           179.245           179.245           716.982            

CAMBIO EN CUENTAS POR COBRAR NETO 191.490           189.576           187.680           (1.526.198)      (957.452)           201.065           199.054           197.064           (1.602.508)      (1.005.325)       

CAMBIO EN INVENTARIO (4.006)              (7.932)              (3.886)              35.853             20.029              (4.206)              (8.328)              (4.081)              37.646             21.031              

CAMBIO EN CUENTAS POR PAGAR (73.288)            (72.555)            215.488           369.921           439.566            (77.683)            (76.907)            228.413           392.108           465.931            

CAMBIO EN OTROS ACTIVOS 3.129.143       435.061           2.833.050       (6.208.780)      188.475            4.039.498       456.814           2.974.703       (7.280.656)      190.359            

CAMBIO EN OTROS PASIVOS (30.362)            240.998           1.569.342       (1.169.773)      610.205            (31.880)            253.048           1.647.809       (1.228.262)      640.715            

FLUJO DE EFECTIVO OPERACIONES 4.312.375       1.920.907       6.101.000       (8.822.171)      3.512.111        5.346.327       2.080.903       6.460.053       (10.063.668)   3.823.616        

FLUJO DE INVERSION

ADQUISICIONES PPE, INTANGIBLES -                   -                   -                   -                   -                     (250.000)         (250.000)         (250.000)         (250.000)         (1.000.000)       

FLUJO DE EFECTIVO INVERSION -                   -                   -                   -                   -                     (250.000)         (250.000)         (250.000)         (250.000)         (1.000.000)       

FLUJO DE FINANCIAMIENTO

I Emisión de Obligaciones Colocación -                   -                   -                   -                   -                     -                   -                   -                   -                   -                     

I Emisión de Obligaciones Pago (625.000)         (625.000)         (625.000)         (625.000)         (2.500.000)       (625.000)         -                   -                   -                   (625.000)           

Deuda Bancaria -                   -                   -                   -                   -                     -                   -                   -                   -                   -                     

FLUJO DE EFECTIVO FINANCIAMIENTO (625.000)         (625.000)         (625.000)         (625.000)         (2.500.000)       (625.000)         -                   -                   -                   (625.000)           

EFECTIVO DEL EJERCICIO 3.687.375       1.295.907       5.476.000       (9.447.171)      1.012.111        4.471.327       1.830.903       6.210.053       (10.313.668)   2.198.616        

EFECTIVO INICIAL 1.488.221       5.175.596       6.471.503       11.947.503     1.488.221        2.500.332       6.971.659       8.802.562       15.012.615     2.500.332        

EFECTIVO FINAL 5.175.596       6.471.503       11.947.503     2.500.332       2.500.332        6.971.659       8.802.562       15.012.615     4.698.947       4.698.947        

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

20262025
FLUJO DE EFECTIVO

I II III IV TOTAL

INGRESOS

COBRANZAS 149.551.405   151.896.627   172.147.265   146.085.956   619.681.253    

I Emisión de Obligaciones 10.000.000     -                   -                   -                   10.000.000      

TOTAL INGRESOS 159.551.405  151.896.627  172.147.265  146.085.956  629.681.253    

SALIDAS

PROVEEDORES (145.295.494)  (155.039.360)  (169.159.385)  (149.297.009)  (618.791.248)   

GASTOS OPERACIONALES (210.574)         (568.512)         2.504.745       (6.356.461)      (4.630.802)       

GASTOS FINANCIEROS (224.592)         (441.539)         (457.210)         (405.773)         (1.529.115)       

PAGO OBLIGACIONES FINANCIERAS -                   -                   -                   -                   -                     

Inversión PPE (250.000)         (250.000)         (250.000)         (250.000)         (1.000.000)       

I Emisión de Obligaciones Pago -                   (625.000)         (625.000)         (625.000)         (1.875.000)       

TOTAL SALIDAS (145.980.661) (156.924.410) (167.986.850) (156.934.244) (627.826.165)   

EFECTIVO DEL EJERCICIO 13.570.745     (5.027.784)      4.160.416       (10.848.288)   1.855.088        

EFECTIVO INICIAL 221.283          13.792.028     8.764.244       12.924.659     221.283            

EFECTIVO FINAL 13.792.028     8.764.244       12.924.659     2.076.371       2.076.371        

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS 

FLUJO DE CAJA
2022
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e. OPINIÓN EMITIDA POR LA COMPAÑÍA AUDITORA EXTERNA CON RESPECTO A LA PRESENTACIÓN, 
REVELACIÓN Y BASES DE RECONOCIMIENTO COMO ACTIVOS EN LOS ESTADOS FINANCIEROS DE 
LAS CUENTAS POR COBRAR A EMPRESAS VINCULADAS. 

  
La opinión emitida por la compañía auditora externa con respecto a la presentación, revelación y bases 
de reconocimiento como activos en los estados financieros de las cuentas por cobrar a empresas 
vinculadas se encuentra en el ANEXO 2 del presente documento.   

I II III IV TOTAL I II III IV TOTAL

INGRESOS

COBRANZAS 157.372.154   159.567.971   178.307.773   155.837.109   651.085.006    165.240.761   168.506.529   189.782.758   160.109.208   683.639.257    

I Emisión de Obligaciones -                   -                   -                   -                   -                     -                   -                   -                   -                   -                     

TOTAL INGRESOS 157.372.154  159.567.971  178.307.773  155.837.109  651.085.006    165.240.761  168.506.529  189.782.758  160.109.208  683.639.257    

SALIDAS

PROVEEDORES (154.634.794)  (158.057.306)  (177.941.079)  (151.598.875)  (642.232.053)   (162.655.821)  (165.877.453)  (186.560.766)  (158.756.498)  (673.850.538)   

GASTOS OPERACIONALES 287.004           (552.211)         2.680.363       (7.459.168)      (5.044.013)       1.076.543       (542.960)         2.855.903       (8.702.445)      (5.312.958)       

GASTOS FINANCIEROS (397.294)         (388.459)         (404.137)         (352.692)         (1.542.582)       (344.214)         (335.380)         (351.063)         (299.611)         (1.330.268)       

PAGO OBLIGACIONES FINANCIERAS -                   -                   -                   -                   -                     -                   -                   -                   -                   -                     

Inversión PPE -                   -                   -                   -                   -                     (250.000)         (250.000)         (250.000)         (250.000)         (1.000.000)       

I Emisión de Obligaciones Pago (625.000)         (625.000)         (625.000)         (625.000)         (2.500.000)       (625.000)         (625.000)         (625.000)         (625.000)         (2.500.000)       

TOTAL SALIDAS (155.370.084) (159.622.976) (176.289.853) (160.035.735) (651.318.648)   (162.798.491) (167.630.793) (184.930.927) (168.633.554) (683.993.765)   

EFECTIVO DEL EJERCICIO 2.002.069       (55.005)           2.017.921       (4.198.626)      (233.642)           2.442.270       875.736          4.851.832       (8.524.346)      (354.509)           

EFECTIVO INICIAL 2.076.371       4.078.440       4.023.435       6.041.356       2.076.371        1.842.729       4.284.999       5.160.736       10.012.567     1.842.729        

EFECTIVO FINAL 4.078.440       4.023.435       6.041.356       1.842.729       1.842.729        4.284.999       5.160.736       10.012.567     1.488.221       1.488.221        

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

FLUJO DE CAJA
2023 2024

I II III IV TOTAL I II III IV TOTAL

INGRESOS

COBRANZAS 173.502.799   176.931.856   199.271.896   168.114.668   717.821.220    182.177.939   185.778.449   209.235.491   176.520.402   753.712.281    

I Emisión de Obligaciones -                   -                   -                   -                   -                     -                   -                   -                   -                   -                     

TOTAL INGRESOS 173.502.799  176.931.856  199.271.896  168.114.668  717.821.220    182.177.939  185.778.449  209.235.491  176.520.402  753.712.281    

SALIDAS

PROVEEDORES (170.789.302)  (174.172.009)  (195.886.776)  (166.690.840)  (707.538.928)   (179.329.499)  (182.881.333)  (205.678.965)  (175.021.691)  (742.911.488)   

GASTOS OPERACIONALES 1.890.012       (556.639)         3.013.869       (9.999.468)      (5.652.227)       2.735.940       (586.990)         3.161.725       (11.342.366)    (6.031.692)       

GASTOS FINANCIEROS (291.133)         (282.301)         (297.990)         (246.530)         (1.117.955)       (238.053)         (229.222)         (258.198)         (220.012)         (945.485)           

PAGO OBLIGACIONES FINANCIERAS -                   -                   -                   -                   -                     -                   -                   -                   -                   -                     

Inversión PPE -                   -                   -                   -                   -                     (250.000)         (250.000)         (250.000)         (250.000)         (1.000.000)       

I Emisión de Obligaciones Pago (625.000)         (625.000)         (625.000)         (625.000)         (2.500.000)       (625.000)         -                   -                   -                   (625.000)           

TOTAL SALIDAS (169.815.424) (175.635.949) (193.795.897) (177.561.839) (716.809.109)   (177.706.612) (183.947.546) (203.025.438) (186.834.069) (751.513.665)   

EFECTIVO DEL EJERCICIO 3.687.375       1.295.907       5.476.000       (9.447.171)      1.012.111        4.471.327       1.830.903       6.210.053       (10.313.668)   2.198.616        

EFECTIVO INICIAL 1.488.221       5.175.596       6.471.503       11.947.503     1.488.221        2.500.332       6.971.659       8.802.562       15.012.615     2.500.332        

EFECTIVO FINAL 5.175.596       6.471.503       11.947.503     2.500.332       2.500.332        6.971.659       8.802.562       15.012.615     4.698.947       4.698.947        

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

2025 2026

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

FLUJO DE CAJA
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6. DESCRIPCIÓN  DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS PRODUCTIVOS E IMPRODUCTIVOS EXISTENTES 
A LA FECHA CON INDICACIÓN DE INVERSIONES, ADQUISICIONES Y ENAJENACIONES DE 
IMPORTANCIA REALIZADAS EN EL ÚLTIMO EJERCICIO ECONÓMICO 

 
Los principales Activos Productivos e Improductivos de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. son los 
siguientes:  
 

 
 

Adquisiciones, Inversiones y/o Adiciones 
 
A continuación se presentan las principales inversiones que fueron realizadas entre 2020 y 2021. A  enero  
de 2022 no habido adquisiciones de importancia. 

 

 
 

Enajenaciones 
 
Durante el último ejercicio económico no se han realizado enajenaciones de importancia. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

NIIF NIIF NIIF NIIF* Preliminar
NIIF* 

Preliminar

NIIF* 

Preliminar

2018 2019 2020 2021 ene-21 ene-22

ACTIVO 24.844.660          28.281.337          29.193.523          41.857.381          35.221.697  44.973.678      

ACTIVO PRODUCTIVO 22.989.344          25.178.639          25.574.755          38.324.042          33.863.801  43.089.656      

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 155.644                150.260                357.945                239.313                551.777        370.354            

ACTIVOS FINANCIEROS 19.337.089          20.819.198          20.872.614          33.912.165          24.360.339  30.544.705      

INVENTARIOS 328.381                525.723                260.178                540.513                260.101        539.927            

PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO          2.101.443            2.341.756            2.180.018            2.082.723            2.150.933    2.067.030        

PROPIEDADES DE INVERSIÓN           463.345                463.345                463.345                463.345                463.345        463.345            

ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES 603.442                878.357                1.440.655            1.085.983            6.077.306    9.104.294        

ACTIVOS IMPRODUCTIVO 1.855.316            3.102.698            3.618.768            3.533.339            1.357.896    1.884.022        

SERVICIOS Y OTROS PAGOS ANTICIPADOS 84.778                  110.473                77.030                  71.603                  429.347        452.605            

ACTIVO INTANGIBLE            -                         318.768                735.407                890.566                651.096        923.911            

ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS          26.204                  96.002                  114.073                143.734                114.073        143.734            

OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES          1.744.334            2.577.455            2.692.258            2.427.436            163.379        363.772            

TOTAL ACTIVO PRODUCTIVO E IMPRODUCTIVO 24.844.660          28.281.337          29.193.523          41.857.381          35.221.697  44.973.678      

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.

BALANCES

Inversiones en Activo Fijo 2020 2021
Equipos y Maquinaria 22.240         18.634         

Muebles y Enseres 4.864           799               

Instalaciones y Adecuaciones -                    -                    

Vehículos 34.990         55.401         

Otros Activos Fijos 243.175       75.835         

Total 305.269       150.668       

Elaborado por: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.
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7. DECLARACIÓN JURAMENTADA DEL REPRESENTANTE LEGAL DE LA COMPAÑÍA EMISORA 
 

 

8. DECLARACIÓN BAJO JURAMENTO OTORGADA ANTE NOTARIO PÚBLICO POR EL 
REPRESENTANTE LEGAL DEL EMISOR EN LA QUE DETALLE LOS ACTIVOS LIBRES DE 
GRAVÁMENES 

 
La Declaración bajo Juramento otorgada ante Notario Público por el Representante Legal del Emisor en 
la que detalla los activos libres de gravamen se encuentra en el ANEXO 4 del presente documento. 



 
 
 

ANEXO 1 
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Quito, 19 de noviembre de 2021 

 

Señores  

DIRECCIÓN REGIONAL DE MERCADO DE VALORES 

SUPERINTENDENCIA DE COMPAÑÍAS, VALORES Y SEGUROS 

Quito 

 

Estimados señores: 

 

En referencia a las disposiciones legales emitidas por La Junta de Política y 

Regulación Monetaria y Financiera que son de cumplimiento general y obligatorio y 

respecto a la presentación, revelación y bases de reconocimiento como activos y 

pasivos de los Estados Financieros de las cuentas por cobrar y pagar a empresas 

vinculadas de la compañía PETROLEÓS Y SERVICIOS PYS C.A., nos permitimos 

informar lo siguiente en referencia a “literal e, numeral 5 Información económico – 

financiera del emisor del artículo 12 de la Sección I Emisión y Oferta Publica de 

Valores del Capítulo III Oferta Pública de Obligaciones de Largo Plazo del Título II 

Oferta Pública del Libro II Mercado de Valores de la Codificación De Resoluciones 

Monetarias, Financieras, De Valores y Seguros”: 

 

Emitimos un dictamen sin salvedades de fecha 19 de marzo del 2021, referente a la 

auditoría de los estados financieros de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., por el 

año terminado al 31 de diciembre de 2020 y en la nota 30 a los estados financieros, se 

hace referencia a los saldos y transacciones con Compañías y Partes Relacionadas; 

en la cual se incluyen bajo la denominación Compañías y Partes Relacionadas a: i) las 

personas naturales o jurídicas (Compañías) que directamente o indirectamente 

controlan o son controladas por la Compañía, tienen control conjunto o influencia 

significativa; y, ii) personal clave de la gerencia o administración. Las notas forman 

parte de la opinión del auditor independiente. 

 

Atentamente, 

 

Moore & Asociados Cía. Ltda.  

 

 

 

 

__________________ 

Fernando Castellanos R. 

Representante Legal 
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CERTIFICADO 

PRIMERA EMISIÓN DE OBLIGACIONES A LARGO PLAZO 

 PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. 
El Comité de Calificación No. 158-2021 celebrado en Quito, el día 30 de noviembre de 2021, por unanimidad decidió otorgar la calificación de: 

“AAA-” 
Corresponde a los valores cuyos emisores y garantes tienen excelente capacidad de pago del capital e intereses, en los términos y plazos pactados, la cual se estima no se vería afectada 

ante posibles cambios en el emisor y su garante, en el sector al que pertenecen y en la economía en general. 

 La categoría de calificación descrita puede incluir signos de más (+) o menos (-). El signo de más (+) indicará que la calificación podría subir hacia su inmediata superior, mientras que el signo menos (-) advertirá descenso a la categoría inmediata inferior. 

 

ESTRUCTURA DE LA EMISIÓN: 
 

Emisor:    PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. 

Instrumento Calificado: PRIMERA EMISIÓN DE OBLIGACIONES A LARGO PLAZO – PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. 

Monto:    USD 10.000.000,00 

Quito, 30 de noviembre de 2021  

 

 

Econ. Luis R. Jaramillo Jiménez MBA 

Gerente General 
CLASS INTERNATIONAL RATING CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. desarrolló el estudio técnico de calificación con el cuidado y precaución necesarios para su elaboración. La información se ha originado en fuentes que se estiman confiables, especialmente el propio 
emisor, originador, los informes de auditoría externa y otros. CLASS INTERNATIONAL RATING CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. no ha realizado tareas de auditoría sobre dicha información; los informes y calificación constituyen  opinión y no recomendación para 
comprar, vender o mantener un valor; ni una garantía de pago del mismo; ni estabilidad de su precio, sino una evaluación sobre el riesgo crediticio involucrado en éste. 

La presente Calificación de Riesgos tiene una vigencia de seis meses o menos, en caso que la calificadora decida revisarla en menor plazo. 
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INFORME DE CALIFICACIÓN DE RIESGO 
PRIMERA EMISIÓN DE OBLIGACIONES A LARGO PLAZO – PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. 

 
Quito - Ecuador 
Sesión de Comité No. 158/2021, del 30 de noviembre de 2021                                                            Analista: Econ. Camila Freire 
Información Financiera cortada al 30 de septiembre de 2021                                                               camila.freire@classrating.ec 
                                                                                                                                                          www.classinternationalrating.com 
 

1 
CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. autorizada a operar como Calificadora de Riesgos, ha desarrollado el presente estudio técnico con el cuidado y precaución necesarios para su elaboración. La información se ha originado 
en fuentes que se estiman confiables, especialmente el propio emisor y los informes de auditoría externa. CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A.  no ha realizado tareas de auditoría sobre las mismas. Los informes y calificación 
constituyen opinión y no son recomendación para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantía de pago del mismo; ni estabilidad de su precio, sino una evaluación sobre el riesgo involucrado en éste. 

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. es una compañía que tiene por objeto la comercialización y distribución de 
combustibles (Diesel Premium, gasolina extra, y extra con etano, gasolina súper, y, Diesel industrial) a través de 
sus 264 estaciones, mismas que se encuentran ubicadas a nivel nacional. 
  

Nueva 
 

Fundamentación de la Calificación 
 

El Comité de Calificación reunido en sesión 158/2021 del 30 de noviembre de 2021 decidió otorgar la calificación 
de “AAA-” (Triple A menos) a la Primera Emisión de Obligaciones a Largo Plazo – PETROLEOS Y SERVICIOS PYS 
C.A. por un monto de diez millones de dólares (USD 10´000.000,00). 
 
Categoría AAA: “Corresponde a los valores cuyos emisores y garantes tienen excelente capacidad de pago del 
capital e intereses, en los términos y plazos pactados, la cual se estima no se vería afectada ante posibles cambios 
en el emisor y su garante, en el sector al que pertenecen y en la economía en general”. 
 
La categoría de calificación descrita puede incluir signos de más (+) o menos (-). El signo de más (+) indicará que 
la calificación podría subir hacia su inmediata superior, mientras que el signo menos (-) advertirá descenso a la 
categoría inmediata inferior. 
 

La calificación de riesgo representa la opinión independiente de CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. sobre la 
probabilidad crediticia de que un determinado instrumento sea pagado en las condiciones prometidas en el contrato de emisión. Son 
opiniones fundamentadas sobre el riesgo crediticio relativo de los títulos o valores, por lo que no se considera el riesgo de pérdida debido a 
otros factores de riesgos que no tengan analogía 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 por el Libro II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, 
Financieras de Valores y de Seguros, la presente calificación de riesgo “no implica recomendación para comprar, vender o mantener un 
valor, ni implica una garantía del pago del mismo, ni estabilidad de un precio, sino una evaluación sobre el riesgo involucrado a éste.” 
 
La información presentada y utilizada en los análisis que se publican en este estudio técnico proviene de fuentes oficiales del emisor, por lo 
que dicha información publicada en este informe se lo realiza sin haber sufrido ningún cambio. El emisor es responsable de la información 
proporcionada a CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. para el presente estudio técnico de calificación. El emisor tiene 
la responsabilidad de haber entregado y proporcionado la información en forma completa, veraz, oportuna, ordenada, exacta y suficiente; y 
por lo tanto, el emisor asume absoluta responsabilidad respecto de la información y/o documentación 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 mecánico, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. no garantiza la exactitud o integridad de la 
información recibida y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el 
uso de esa información. La calificadora no ha realizado tareas de auditoría sobre la información recibida. 
 
Según la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros, la calificación de valores emitidos deberá revisarse semestralmente, 
mientras los valores no se hayan redimido. En casos de excepción, la calificación de riesgo podrá hacerse en períodos menores a seis meses, ante la presencia de 
hechos relevantes o cambios significativos que afecten la situación del emisor. 
 

La calificación otorgada a la Primera Emisión de Obligaciones – PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. se fundamenta 
en: 
 

Sobre el Emisor: 
  
• La operación de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. se basa en satisfacer las necesidades del mercado 

automotriz, y para esto cuenta con 264 estaciones de servicio a nivel nacional a septiembre de 2021. 
• Los principales productos que comercializa la compañía son: Diesel Premium, gasolina extra y etanol, también 

obtiene ingresos (aunque en una menor proporción) por venta de gasolina super y distintos productos del 
sector industrial.  

• Los ejecutivos de la compañía poseen una amplia experiencia en el sector, lo cual le ha permitido a PETROLEOS 
Y SERVICIOS PYS C.A. obtener una mayor penetración en el mercado al que atiende. 
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• La administración de la compañía informó que no cuenta con prácticas de Buen Gobierno Corporativo 
formalmente definidas, no obstante, cuenta con una estructura organizada que le permite comunicar e 
integrar la dirección de la empresa. 

• Para el año 2020 los ingresos de la compañía registraron un decrecimiento del -17,89% frente a lo arrojado 
en su similar de 2019, llegando a registrar un monto de USD 443,89 millones (USD 540,62 millones en 209), 
debido a la restricción de movilidad y de actividades económicas por la crisis sanitaria (COVID-19), lo que 
causó una menor demanda de combustibles. Para los periodos interanuales los ingresos crecieron en un 
59,11%, pues pasaron de USD 304,00 millones en septiembre de 2020 a USD 483,71 millones en septiembre 
de 2021, en parte gracias a la reactivación de las actividades económicas, por otra parte, producto del 
progresivo incremento de los precios de los combustibles y también por el aumento por ventas de asfalto. 

• Los ingresos ordinarios permitieron cubrir de forma aceptable los gastos operacionales, generando un 
margen operativo positivo pero decreciente, que pasó de representar el 0,20% de los ingresos en diciembre 
de 2018 a apenas un 0,07% de los ingresos en 2020. Para septiembre de 2021, la compañía registró una 
utilidad operativa que significó el 0,43% de los ingresos (0,15% en septiembre de 2020). 

• Luego de deducir los rubros de gastos financieros, otros ingresos netos y el impuesto a la renta, la compañía 
generó una utilidad neta positiva y estable en los ejercicios económicos analizados que significó el 0,16% de 
los ingresos en 2019 y el 0,14% de los ingresos en diciembre de 2020. Para septiembre de 2021, la compañía 
registró un margen neto que representó el 0,57% de los ingresos, porcentaje superior al generado en 
septiembre de 2020 (0,29% de los ingresos), ya que las condiciones económicas del sector mejoraron. 

• El EBITDA (acumulado), muestra una evolución acorde al desempeño de su margen operacional, es así que 
los flujos de la compañía demostraron tener la capacidad para cubrir de forma aceptable sus gastos 
financieros durante todos los periodos analizados.  

• Los activos totales de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. se presentaron crecientes, pues luego de registrar 
USD 22,30 millones en 2017, pasaron a USD 29,19 millones en 2020 y USD 41,21 millones en septiembre de 
2021, comportamiento que obedece al aumento de sus actividades y por lo tanto de las principales cuentas: 
tal es el caso de las cuentas por cobrar clientes, otras cuentas por cobrar y activos por impuestos corrientes. 

• Los pasivos mantuvieron una tendencia creciente en términos monetarios, pero estable sobre el 
financiamiento de los activos, es así que pasaron de USD 24,09 millones en 2020 (financiando 82,51% de los 
activos) y USD 33,94 millones (financiando el 82,34% del total de activos) en septiembre de 2021, 
comportamiento relacionado con el crecimiento de sus cuentas por pagar a proveedores y pasivos por 
impuestos corrientes. 

• Al 30 de septiembre de 2021, se determinó que el 75,46% del total de la cartera de PETROLEOS Y SERVICIOS 
PYS C.A. corresponde a cuentas vigentes (86,16% en diciembre de 2020) y la diferencia de 24,54% a cartera 
vencida (13,84% en diciembre de 2020) fue cartera vencida, concentrándose en el rango de 1 a 30 días. Estos 
resultados eventualmente podrían incurrir en un posible riesgo de incobrabilidad y posibles pérdidas para la 
compañía, en caso de que se registre un mayor deterioro. 

• A lo largo del periodo analizado el patrimonio mantuvo una tendencia variable sobre el financiamiento de los 
activos, es así que descendió de 22,58% en 2017 a un 16,93% al cierre de 2019, sin embargo, a partir del año 
2020, el patrimonio creció hasta financiar un 17,49% y un 17,66% en septiembre de 2021, lo que obedece a 
mayores reservas y resultados netos del ejercicio. 

• PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. durante los períodos analizados presentó indicadores de liquidez (Razón 
Circulante) superiores a la unidad, lo que demostró la ausencia de recursos ociosos, y que la compañía puede 
cubrir sus pasivos de corto plazo con los activos del mismo tipo. 

• La declaratoria de emergencia sanitaria en Ecuador, en virtud de la pandemia provocada por el Coronavirus 
(COVID19), aceleró el deterioro de la situación económica del país y de sus habitantes, acentuándose la 
recesión económica hacia una contracción. La forzada paralización de muchos agentes económicos determinó 
una ruptura de la cadena de pagos y una reducción del empleo. Esto, sumado a otros factores, causó que 
muchos microempresarios, pequeños negocios, emprendedores, comerciantes y personas naturales vean sus 
ingresos y flujos afectados, por lo cual ya no están en capacidad de continuar cumpliendo sus obligaciones con 
los prestamistas en los plazos y términos pactados, demandando de reestructuraciones y diferimientos en 
algunos casos, mientras que en otros han caído en suspensiones de pagos. En Ecuador, a partir del mes de 
marzo de 2020, la cartera vencida de las instituciones bancarias, mutualistas, cooperativas, fundaciones y 
otros, muestra una tendencia al alza a pesar de las facilidades otorgadas por muchas de estas instituciones y 
organizaciones para brindar facilidades de pagos y distintos plazos a sus clientes. Este problema de cartera 
vencida tiene perspectivas negativas y de una mayor siniestralidad, demandando mayores provisiones para 
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potenciales pérdidas y nuevos requerimientos de liquidez para mantener las actividades, ante una reducción 
de la recuperación de recursos. La compañía deberá estar atenta al tratamiento que da a su cartera y el estado 
de sus clientes, frente a este escenario. 

 

Sobre la Emisión: 
 
• Con 21 de octubre de 2021, se reunió la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la 

compañía PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., misma que resolvió por unanimidad autorizar la Primera Emisión 
de Obligaciones a Largo plazo de la compañía PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., por un monto de hasta USD 
10’000.000,00. 

• Con fecha 19 de noviembre de 2021, PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. en calidad de Emisor, conjuntamente 
con la compañía CEVALLOS MORA & PEÑA ABOGADOS & CONSULTORES CIA. LTDA. como Representante de 
los Obligacionistas, suscribieron el contrato de la Primera Emisión de Obligaciones a Largo Plazo – PETROLEOS 
Y SERVICIOS PYS C.A. 

• Conforme lo que señala el Libro II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y 
de Seguros en el artículo 11, Sección I, Capítulo III, Título II, el emisor debe mantener los siguientes resguardos 
mientras se encuentren en circulación las obligaciones:  
✓ Los activos reales sobre los pasivos deberán 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. 

✓ No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora. 
✓ Mantener durante la vigencia de la emisión la relación de activos depurados sobre obligaciones en 

circulación, en una razón mayor o igual a 1,25. 
• El emisor se compromete a mantener semestralmente la relación deuda financiera sobre patrimonio menor 

o igual a 5 veces durante el plazo que esté vigente la emisión de obligaciones de largo plazo. El cálculo 
semestral será considerado dentro del año fiscal, limite que ese establecerá a partir de la autorización de la 
oferta pública y hasta la redención total de los valores. La deuda financiera está compuesta por las cuentas 
de obligaciones con instituciones financieras y porción de valores emitidos (corrientes y no corrientes 
respectivamente). 

• Las obligaciones de largo plazo están garantizadas con un “Contrato de Primera Prenda Comercial Ordinaria” 
identificada como una garantía específica. El Emisor los somete a Prenda Ordinaria Comercial, bajo la 
condición de reposición y/o generación de nuevas Pólizas de Acumulación y endosarlas a nombre del 
Representante de los Obligacionistas; y, declara que el valor total de la Póliza de Acumulación endosada a 
nombre del Representante de los Obligacionistas se mantendrá en al menos USD 1’661.718,75, por todo el 
lapso en el que se encuentre vigente la Primera Emisión a Largo Plazo. 

• Con fecha 30 de septiembre de 2021, presentó un monto total de activos menos las deducciones señaladas 
en la normativa de USD 33,61 millones, siendo el 80,00% de los mismos la suma de USD 26,89 millones. Dicho 
valor genera una cobertura de 2,69 veces sobre el saldo de la emisión, determinando de esta manera que la 
Primera Emisión de Obligaciones a Largo Plazo - PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., se encuentran dentro de 
los parámetros establecidos en la normativa. 

• Las proyecciones indican y pronostican la disponibilidad de fondos para atender el servicio de deuda adicional 
con la que contará la compañía luego de emitir los valores de la emisión, una vez que el proceso sea 
autorizado por el ente de control. 

 

Riesgos Previsibles en el Futuro 
 

La categoría de calificación asignada según lo establecido en el literal g, numeral 1, del Artículo 10 de la Sección 
II, del Capítulo II del Título XVI, del Libro II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores 
y Seguros, también toma en consideración los riesgos previsibles en el futuro, tales como máxima pérdida posible 
en escenarios económicos y legales desfavorables, los cuales se detallan a continuación: 
• Fluctuaciones en el precio internacional del petróleo, que, en caso de no poder trasladarse sus efectos al precio 

de venta de los productos, podrían convertirse en un escenario económico desfavorable y afectar a los 
márgenes y utilidad de la compañía. 
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• Las perspectivas económicas del país se ven menos favorables, por lo que podría afectar los resultados de la 
compañía. 

• El surgimiento de nuevos competidores en el mercado local podría traer como consecuencia una reducción 
del mercado, lo cual se traduciría en un escenario económico desfavorable. 

• La compañía podría estar expuesta al desabastecimiento de materia prima, sin embargo, mitiga dicho riesgo 
manteniendo como principal proveedor a EP PETROECUADOR, el cual tiene la capacidad de abastecer de 
materia prima todo el año, ya que la producción de la misma es necesaria para sustentar la economía del país. 

• Ante la probabilidad de ocurrencia de ciclos económicos adversos en la economía nacional, el nivel de ingresos 
de los ecuatorianos podría verse reducido, lo cual sin duda ocasionaría que la demanda de los combustibles 
disminuya y con ello los ingresos de la empresa, y por lo tanto afectar sus resultados. 

• Cambios respecto a la normativa legal sobre distribución de combustibles y los márgenes de los distribuidores, 
podría afectar la rentabilidad de la empresa y su operación. 

• La pandemia que sufre el planeta por el COVID-19, incluyendo a Ecuador, está deteniendo la actividad 
comercial internacional y local. Esta situación generó que el país adopte medidas que han detenido la 
operación de varias empresas, generando una detención de sus ventas e ingresos, en muchos casos, por lo 
que los efectos económicos de esta actual situación no se pueden pronosticar y generan incertidumbre. 

 
Atentamente, 

                           
Econ. Luis R. Jaramillo Jiménez MBA      
GERENTE GENERAL           
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1 
CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. autorizada a operar como Calificadora de Riesgos, ha desarrollado el presente estudio técnico con el cuidado y precaución necesarios para su elaboración. La información se ha originado 
en fuentes que se estiman confiables, especialmente el propio emisor y los informes de auditoría externa. CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A.  no ha realizado tareas de auditoría sobre las mismas. Los informes y calificación 
constituyen opinión y no son recomendación para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantía de pago del mismo; ni estabilidad de su precio, sino una evaluación sobre el riesgo involucrado en éste. 

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. es una compañía que tiene por objeto la comercialización y distribución de 
combustibles (Diesel Premium, gasolina extra, y extra con etano, gasolina súper, y, Diesel industrial) a través de 
sus 264 estaciones, mismas que se encuentran ubicadas a nivel nacional. 
  

Nueva 
 

Fundamentación de la Calificación 
 

El Comité de Calificación reunido en sesión 158/2021 del 30 de noviembre de 2021 decidió otorgar la calificación 
de “AAA-” (Triple A menos) a la Primera Emisión de Obligaciones a Largo Plazo – PETROLEOS Y SERVICIOS PYS 
C.A. por un monto de diez millones de dólares (USD 10´000.000,00). 
 
Categoría AAA: “Corresponde a los valores cuyos emisores y garantes tienen excelente capacidad de pago del 
capital e intereses, en los términos y plazos pactados, la cual se estima no se vería afectada ante posibles cambios 
en el emisor y su garante, en el sector al que pertenecen y en la economía en general”. 
 
La categoría de calificación descrita puede incluir signos de más (+) o menos (-). El signo de más (+) indicará que 
la calificación podría subir hacia su inmediata superior, mientras que el signo menos (-) advertirá descenso a la 
categoría inmediata inferior. 
 

La calificación de riesgo representa la opinión independiente de CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. sobre la 
probabilidad crediticia de que un determinado instrumento sea pagado en las condiciones prometidas en el contrato de emisión. Son 
opiniones fundamentadas sobre el riesgo crediticio relativo de los títulos o valores, por lo que no se considera el riesgo de pérdida debido a 
otros factores de riesgos que no tengan analogía 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 por el Libro II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, 
Financieras de Valores y de Seguros, la presente calificación de riesgo “no implica recomendación para comprar, vender o mantener un 
valor, ni implica una garantía del pago del mismo, ni estabilidad de un precio, sino una evaluación sobre el riesgo involucrado a éste.” 
 
La información presentada y utilizada en los análisis que se publican en este estudio técnico proviene de fuentes oficiales del emisor, por lo 
que dicha información publicada en este informe se lo realiza sin haber sufrido ningún cambio. El emisor es responsable de la información 
proporcionada a CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. para el presente estudio técnico de calificación. El emisor tiene 
la responsabilidad de haber entregado y proporcionado la información en forma completa, veraz, oportuna, ordenada, exacta y suficiente; y 
por lo tanto, el emisor asume absoluta responsabilidad respecto de la información y/o documentación 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 mecánico, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. no garantiza la exactitud o integridad de la 
información recibida y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el 
uso de esa información. La calificadora no ha realizado tareas de auditoría sobre la información recibida. 
 
Según la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros, la calificación de valores emitidos deberá revisarse semestralmente, 
mientras los valores no se hayan redimido. En casos de excepción, la calificación de riesgo podrá hacerse en períodos menores a seis meses, ante la presencia de 
hechos relevantes o cambios significativos que afecten la situación del emisor. 
 

La calificación otorgada a la Primera Emisión de Obligaciones – PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. se fundamenta 
en: 
 

Sobre el Emisor: 
  
• La operación de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. se basa en satisfacer las necesidades del mercado 

automotriz, y para esto cuenta con 264 estaciones de servicio a nivel nacional a septiembre de 2021. 
• Los principales productos que comercializa la compañía son: Diesel Premium, gasolina extra y etanol, también 

obtiene ingresos (aunque en una menor proporción) por venta de gasolina super y distintos productos del 
sector industrial.  

• Los ejecutivos de la compañía poseen una amplia experiencia en el sector, lo cual le ha permitido a PETROLEOS 
Y SERVICIOS PYS C.A. obtener una mayor penetración en el mercado al que atiende. 
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• La administración de la compañía informó que no cuenta con prácticas de Buen Gobierno Corporativo 
formalmente definidas, no obstante, cuenta con una estructura organizada que le permite comunicar e 
integrar la dirección de la empresa. 

• Para el año 2020 los ingresos de la compañía registraron un decrecimiento del -17,89% frente a lo arrojado 
en su similar de 2019, llegando a registrar un monto de USD 443,89 millones (USD 540,62 millones en 209), 
debido a la restricción de movilidad y de actividades económicas por la crisis sanitaria (COVID-19), lo que 
causó una menor demanda de combustibles. Para los periodos interanuales los ingresos crecieron en un 
59,11%, pues pasaron de USD 304,00 millones en septiembre de 2020 a USD 483,71 millones en septiembre 
de 2021, en parte gracias a la reactivación de las actividades económicas, por otra parte, producto del 
progresivo incremento de los precios de los combustibles y también por el aumento por ventas de asfalto. 

• Los ingresos ordinarios permitieron cubrir de forma aceptable los gastos operacionales, generando un 
margen operativo positivo pero decreciente, que pasó de representar el 0,20% de los ingresos en diciembre 
de 2018 a apenas un 0,07% de los ingresos en 2020. Para septiembre de 2021, la compañía registró una 
utilidad operativa que significó el 0,43% de los ingresos (0,15% en septiembre de 2020). 

• Luego de deducir los rubros de gastos financieros, otros ingresos netos y el impuesto a la renta, la compañía 
generó una utilidad neta positiva y estable en los ejercicios económicos analizados que significó el 0,16% de 
los ingresos en 2019 y el 0,14% de los ingresos en diciembre de 2020. Para septiembre de 2021, la compañía 
registró un margen neto que representó el 0,57% de los ingresos, porcentaje superior al generado en 
septiembre de 2020 (0,29% de los ingresos), ya que las condiciones económicas del sector mejoraron. 

• El EBITDA (acumulado), muestra una evolución acorde al desempeño de su margen operacional, es así que 
los flujos de la compañía demostraron tener la capacidad para cubrir de forma aceptable sus gastos 
financieros durante todos los periodos analizados.  

• Los activos totales de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. se presentaron crecientes, pues luego de registrar 
USD 22,30 millones en 2017, pasaron a USD 29,19 millones en 2020 y USD 41,21 millones en septiembre de 
2021, comportamiento que obedece al aumento de sus actividades y por lo tanto de las principales cuentas: 
tal es el caso de las cuentas por cobrar clientes, otras cuentas por cobrar y activos por impuestos corrientes. 

• Los pasivos mantuvieron una tendencia creciente en términos monetarios, pero estable sobre el 
financiamiento de los activos, es así que pasaron de USD 24,09 millones en 2020 (financiando 82,51% de los 
activos) y USD 33,94 millones (financiando el 82,34% del total de activos) en septiembre de 2021, 
comportamiento relacionado con el crecimiento de sus cuentas por pagar a proveedores y pasivos por 
impuestos corrientes. 

• Al 30 de septiembre de 2021, se determinó que el 75,46% del total de la cartera de PETROLEOS Y SERVICIOS 
PYS C.A. corresponde a cuentas vigentes (86,16% en diciembre de 2020) y la diferencia de 24,54% a cartera 
vencida (13,84% en diciembre de 2020) fue cartera vencida, concentrándose en el rango de 1 a 30 días. Estos 
resultados eventualmente podrían incurrir en un posible riesgo de incobrabilidad y posibles pérdidas para la 
compañía, en caso de que se registre un mayor deterioro. 

• A lo largo del periodo analizado el patrimonio mantuvo una tendencia variable sobre el financiamiento de los 
activos, es así que descendió de 22,58% en 2017 a un 16,93% al cierre de 2019, sin embargo, a partir del año 
2020, el patrimonio creció hasta financiar un 17,49% y un 17,66% en septiembre de 2021, lo que obedece a 
mayores reservas y resultados netos del ejercicio. 

• PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. durante los períodos analizados presentó indicadores de liquidez (Razón 
Circulante) superiores a la unidad, lo que demostró la ausencia de recursos ociosos, y que la compañía puede 
cubrir sus pasivos de corto plazo con los activos del mismo tipo. 

• La declaratoria de emergencia sanitaria en Ecuador, en virtud de la pandemia provocada por el Coronavirus 
(COVID19), aceleró el deterioro de la situación económica del país y de sus habitantes, acentuándose la 
recesión económica hacia una contracción. La forzada paralización de muchos agentes económicos determinó 
una ruptura de la cadena de pagos y una reducción del empleo. Esto, sumado a otros factores, causó que 
muchos microempresarios, pequeños negocios, emprendedores, comerciantes y personas naturales vean sus 
ingresos y flujos afectados, por lo cual ya no están en capacidad de continuar cumpliendo sus obligaciones con 
los prestamistas en los plazos y términos pactados, demandando de reestructuraciones y diferimientos en 
algunos casos, mientras que en otros han caído en suspensiones de pagos. En Ecuador, a partir del mes de 
marzo de 2020, la cartera vencida de las instituciones bancarias, mutualistas, cooperativas, fundaciones y 
otros, muestra una tendencia al alza a pesar de las facilidades otorgadas por muchas de estas instituciones y 
organizaciones para brindar facilidades de pagos y distintos plazos a sus clientes. Este problema de cartera 
vencida tiene perspectivas negativas y de una mayor siniestralidad, demandando mayores provisiones para 
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potenciales pérdidas y nuevos requerimientos de liquidez para mantener las actividades, ante una reducción 
de la recuperación de recursos. La compañía deberá estar atenta al tratamiento que da a su cartera y el estado 
de sus clientes, frente a este escenario. 

 

Sobre la Emisión: 
 
• Con 21 de octubre de 2021, se reunió la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la 

compañía PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., misma que resolvió por unanimidad autorizar la Primera Emisión 
de Obligaciones a Largo plazo de la compañía PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., por un monto de hasta USD 
10’000.000,00. 

• Con fecha 19 de noviembre de 2021, PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. en calidad de Emisor, conjuntamente 
con la compañía CEVALLOS MORA & PEÑA ABOGADOS & CONSULTORES CIA. LTDA. como Representante de 
los Obligacionistas, suscribieron el contrato de la Primera Emisión de Obligaciones a Largo Plazo – PETROLEOS 
Y SERVICIOS PYS C.A. 

• Conforme lo que señala el Libro II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y 
de Seguros en el artículo 11, Sección I, Capítulo III, Título II, el emisor debe mantener los siguientes resguardos 
mientras se encuentren en circulación las obligaciones:  
✓ Los activos reales sobre los pasivos deberán 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. 

✓ No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora. 
✓ Mantener durante la vigencia de la emisión la relación de activos depurados sobre obligaciones en 

circulación, en una razón mayor o igual a 1,25. 
• El emisor se compromete a mantener semestralmente la relación deuda financiera sobre patrimonio menor 

o igual a 5 veces durante el plazo que esté vigente la emisión de obligaciones de largo plazo. El cálculo 
semestral será considerado dentro del año fiscal, limite que ese establecerá a partir de la autorización de la 
oferta pública y hasta la redención total de los valores. La deuda financiera está compuesta por las cuentas 
de obligaciones con instituciones financieras y porción de valores emitidos (corrientes y no corrientes 
respectivamente). 

• Las obligaciones de largo plazo están garantizadas con un “Contrato de Primera Prenda Comercial Ordinaria” 
identificada como una garantía específica. El Emisor los somete a Prenda Ordinaria Comercial, bajo la 
condición de reposición y/o generación de nuevas Pólizas de Acumulación y endosarlas a nombre del 
Representante de los Obligacionistas; y, declara que el valor total de la Póliza de Acumulación endosada a 
nombre del Representante de los Obligacionistas se mantendrá en al menos USD 1’661.718,75, por todo el 
lapso en el que se encuentre vigente la Primera Emisión a Largo Plazo. 

• Con fecha 30 de septiembre de 2021, presentó un monto total de activos menos las deducciones señaladas 
en la normativa de USD 33,61 millones, siendo el 80,00% de los mismos la suma de USD 26,89 millones. Dicho 
valor genera una cobertura de 2,69 veces sobre el saldo de la emisión, determinando de esta manera que la 
Primera Emisión de Obligaciones a Largo Plazo - PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., se encuentran dentro de 
los parámetros establecidos en la normativa. 

• Las proyecciones indican y pronostican la disponibilidad de fondos para atender el servicio de deuda adicional 
con la que contará la compañía luego de emitir los valores de la emisión, una vez que el proceso sea 
autorizado por el ente de control. 

 

Riesgos Previsibles en el Futuro 
 

La categoría de calificación asignada según lo establecido en el literal g, numeral 1, del Artículo 10 de la Sección 
II, del Capítulo II del Título XVI, del Libro II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores 
y Seguros, también toma en consideración los riesgos previsibles en el futuro, tales como máxima pérdida posible 
en escenarios económicos y legales desfavorables, los cuales se detallan a continuación: 
 
• Fluctuaciones en el precio internacional del petróleo, que, en caso de no poder trasladarse sus efectos al precio 

de venta de los productos, podrían convertirse en un escenario económico desfavorable y afectar a los 
márgenes y utilidad de la compañía. 
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• Las perspectivas económicas del país se ven menos favorables, por lo que podría afectar los resultados de la 
compañía. 

• El surgimiento de nuevos competidores en el mercado local podría traer como consecuencia una reducción 
del mercado, lo cual se traduciría en un escenario económico desfavorable. 

• La compañía podría estar expuesta al desabastecimiento de materia prima, sin embargo, mitiga dicho riesgo 
manteniendo como principal proveedor a EP PETROECUADOR, el cual tiene la capacidad de abastecer de 
materia prima todo el año, ya que la producción de la misma es necesaria para sustentar la economía del país. 

• Ante la probabilidad de ocurrencia de ciclos económicos adversos en la economía nacional, el nivel de ingresos 
de los ecuatorianos podría verse reducido, lo cual sin duda ocasionaría que la demanda de los combustibles 
disminuya y con ello los ingresos de la empresa, y por lo tanto afectar sus resultados. 

• Cambios respecto a la normativa legal sobre distribución de combustibles y los márgenes de los distribuidores, 
podría afectar la rentabilidad de la empresa y su operación. 

• La pandemia que sufre el planeta por el COVID-19, incluyendo a Ecuador, está deteniendo la actividad 
comercial internacional y local. Esta situación generó que el país adopte medidas que han detenido la 
operación de varias empresas, generando una detención de sus ventas e ingresos, en muchos casos, por lo 
que los efectos económicos de esta actual situación no se pueden pronosticar y generan incertidumbre. 

 
Según lo establecido en el literal i, numeral 1, del Artículo 10 de la Sección II, del Capítulo II del Título XVI, del 
Libro II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros, los riesgos 
previsibles de la calidad de los activos que respaldan la emisión, y su capacidad para ser liquidados, se encuentran 
en los aspectos que se señalan a continuación: 

El activo que respalda la Primera Emisión de Obligaciones a Largo Plazo es la cuenta clientes venta de 
combustibles E/S, libres de gravamen por lo que los riesgos asociados a éstos podrían ser: 
 
• Un riesgo que podría mermar la calidad de la cuenta clientes venta de combustibles E/S1 que respaldan la 

emisión son escenarios económicos 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 compañía. 

• Si la empresa no mantiene actualizado el proceso de aprobación de ventas a crédito o los cupos de los 
clientes, podría convertirse en un riesgo de generar cartera a clientes que puedan presentar un irregular 
comportamiento de pago. 

• Una concentración en los ingresos futuros en determinados clientes podría disminuir la atomización de las 
cuentas por cobrar y por lo tanto crear un riesgo de concentración. 

• Si la empresa no mantiene en buenos niveles la gestión de recuperación y cobranza de las cuentas por cobrar, 
así como una adecuada administración, política y procedimiento, podría generar cartera vencida e 
incobrabilidad y podría crear un riesgo de deterioro de la cartera y por lo tanto un riesgo para el activo que 
respalda la emisión.  

• Finalmente, los activos que respaldan la emisión presentan un grado bajo para ser liquidado, por lo que su 
liquidación podría depender de que la empresa esté normalmente operando, así como del normal proceso 
de recuperación y cobranza de la cartera dentro de los términos, condiciones y plazos establecidos en cada 
una de las cuentas por cobrar clientes.  

 
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 básicos 
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. 
 
Según lo establecido en el literal h, numeral 1, del Artículo 10 de la Sección II, del Capítulo II del Título XVI, del 
Libro II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros, las consideraciones 
de riesgo cuando los activos que respaldan la emisión incluyan cuentas por cobrar a empresas vinculadas, se 
encuentran en los aspectos que se señalan a continuación: 
 

 
1 Estación de Servicios 
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La empresa no registró dentro de la garantía general al 30 de septiembre de 2021, cuentas por cobrar a 
relacionadas.  
 

Áreas de Análisis en la Calificación de Riesgos: 
 
La información utilizada para realizar el análisis de la calificación de riesgo de la Primera Emisión de Obligaciones 
a Largo Plazo – PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., es tomada de fuentes varias como: 
• Estructuración Financiera (Proyecciones de Ingresos, Costos, Gastos, Financiamiento, Flujo de Caja, etc.). 
• Escritura de la Primera Emisión de Obligaciones a Largo Plazo. 
• Actas de la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. del 21 

de octubre de 2021. 
• Estados de Situación Financiera y Estados de Resultados Integrales auditados de los años 2017, 2018, 2019 y 

2020 de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., así como los Estados de Situación Financiera y Estados de 
Resultados Integrales internos no auditados, sin notas financieras, al 30 de septiembre de 2020 y 30 de 
septiembre de 2021.  

• Entorno Macroeconómico del Ecuador. 
• Situación del Sector y del Mercado en el que se desenvuelve el Emisor. 
• Calidad del Emisor (Perfil de la empresa, administración, descripción del proceso operativo, etc.). 
• Información levantada “in situ” durante el proceso de diligencia debida. 
• Información cualitativa proporcionada por la empresa Emisora. 
• Declaración Juramentada de los Activos que respaldan la emisión. 
• Prospecto de Oferta Pública. 
 
En base a la información antes descrita, se analiza entre otras cosas: 
• El cumplimiento oportuno del pago del capital e intereses y demás compromisos, de acuerdo con los términos 

y condiciones de la emisión, así como de los demás activos y contingentes. 
• Las provisiones de recursos para cumplir, en forma oportuna y suficiente, con las obligaciones derivadas de la 

emisión. 
• La posición relativa de la garantía frente a otras obligaciones del emisor, en el caso de quiebra o liquidación 

de éstos. 
• La capacidad de generar flujo dentro de las proyecciones del emisor y las condiciones del mercado. 
• Comportamiento de los órganos administrativos del emisor, calificación de su personal, sistemas de 

administración y planificación. 
• Conformación accionaria y presencia bursátil. 
• Consideraciones de riesgos previsibles en el futuro, tales como máxima pérdida posible en escenarios 

económicos y legales desfavorables. 
• Consideraciones sobre los riesgos previsibles de la calidad de los activos que respaldan la emisión, y su 

capacidad para ser líquidos. 
 
El Estudio Técnico ha sido elaborado basándose en la información proporcionada por la compañía y sus  asesores, 
así como el entorno económico más reciente. En la diligencia debidamente realizada en las instalaciones de la 
compañía, sus principales ejecutivos proporcionaron información sobre el desarrollo de las actividades 
operativas de la misma, y demás información relevante sobre la empresa. Se debe recalcar que CLASS 
INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A., no ha realizado auditoría sobre la misma. 
 
El presente Estudio Técnico se refiere al informe de Calificación de Riesgo, el mismo que comprende una 
evaluación de aspectos tanto cualitativos como cuantitativos de la organización. Al ser títulos que circularán en 
el Mercado de Valores Nacional, la Calificadora no considera el "riesgo soberano" o "riesgo crediticio del país". 
 
Debe indicarse que esta calificación de riesgo es una opinión sobre la solvencia y capacidad de pago de 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., para cumplir los compromisos derivados de la emisión en análisis, en los 
términos y condiciones planteados, considerando el tipo y característica de la garantía ofrecida. Esta opinión será 
revisada en los plazos estipulados en la normativa vigente o cuando las circunstancias lo ameriten. 
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INFORME DE CALIFICACIÓN DE RIESGO 
INTRODUCCION  
Aspectos Generales de la Emisión 
 
En la ciudad de Quito, con fecha 21 de octubre de 2021, se reunió la Junta General Extraordinaria y Universal de 
Accionistas de la compañía PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., conformada por el 100% de sus accionistas. En 
dicha reunión se resolvió por unanimidad autorizar la Primera Emisión de Obligaciones a Largo plazo de la 
compañía PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., por un monto de hasta USD 10’000.000,00.  
  
Posteriormente, con fecha 19 de noviembre de 2021, PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. en calidad de Emisor, 
conjuntamente con la compañía CEVALLOS MORA & PEÑA ABOGADOS & CONSULTORES CIA. LTDA. como 
Representante de los Obligacionistas, suscribieron el contrato de la Primera Emisión de Obligaciones a Largo 
Plazo – PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. 

 

CUADRO 1: ESTRUCTURA EMISIÓN DE OBLIGACIONES  

PRIMERA EMISIÓN DE OBLIGACIONES DE LARGO PLAZO– PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. 

Emisor PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. 

Capital a Emitir USD 10’000.000,00        

Moneda 
Dólares de los Estados Unidos de América, salvo que por disposición normativa que entre a regir a futuro en la república del Ecuador, 

y que establezca que los pagos deban hacerse en una moneda de curso legal distinta al dólar de los Estados Unidos de América. 

Tipo de Emisión  
Desmaterializada, con valor nominal mínimo de USD 1,00, pudiendo emitirse por montos mayores, siempre que sean múltiplos de 

USD 1,00. 

Rescates anticipados  
Podrán efectuarse rescates anticipados mediante acuerdos que se establezcan entre el emisor y los obligacionistas, previo resolución 

unánime de obligacionistas, dando cumplimiento al Art.168 de la Ley de Mercado de Valores. 

Contrato de Underwriting No contempla contrato de Underwriting.  

Tipo de Oferta Pública         

Clase, monto, plazo, tasa 
Clase Plazo Tasa de Interés 

Clase A 1.440 días Fija anual del 8,50% 
 

Estructurador financiero y 

Agente colocador 
ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN  

Agente Pagador Depósito Centralizado de Compensación y Liquidación de Valores DECEVALE S.A. 

Garantía General  Conforme a lo dispuesto el Art. 162 de la Ley de Mercado de Valores 

Garantía Especifica  

El Emisor constituye de manera incondicional e irrevocable, a favor del Representante de Obligacionistas, la Primera Prenda 

Comercial Ordinaria sobre los Activos en Prenda, a efectos de respaldar y asegurar el pago íntegro, cabal y oportuno de la Primera 

Emisión de Obligaciones a Largo Plazo en beneficio de los Obligacionistas, en proporción a las Obligaciones que sean de su 

propiedad. El Emisor lo somete a Prenda Ordinaria Comercial, bajo la condición de reposición y/o generación de nuevas Pólizas de 

Acumulación y endosarlas a nombre del Representante de los Obligacionistas; y, declara que el valor total de la Póliza de Acumulación 

endosada a nombre del Representante de los Obligacionistas se mantendrá en al menos USD 1’661.718,75, por todo el lapso en el 

que se encuentre vigente la Primera Emisión a Largo Plazo. 

Destino de los recursos Un 100% para inversión en capital de trabajo. 

Fecha de la Emisión Fecha en la que se realice la primera colocación de la emisión. 

Representante de 

Obligacionistas 
CEVALLOS MORA & PEÑA ABOGADOS & CONSULTORES CIA. LTDA. 

Pago Intereses Trimestralmente 

Forma de Cálculo Base 30/360 

Amortización de Capital Trimestralmente. 

Sistema de Colocación Bursátil 

Resguardos establecidos del 

Libro II, de la Codificación de 

Resoluciones Monetarias, 

Financieras de Valores y de 

Seguros 

Conforme lo que señala el Libro II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros en el artículo 

11, Sección I, Capítulo III, Título II, el emisor debe mantener los siguientes resguardos mientras se encuentren en circulación las 

obligaciones: 

Mientras se encuentren en circulación las obligaciones, las personas jurídicas de derecho público y / o privado deberán mantener 

resguardos a la emisión, para lo cual, mediante una resolución del máximo órgano de gobierno, o el que hiciere sus veces, deberá 

obligarse a determinar al menos las siguientes medidas cuantificables:  

❖ Los activos reales sobre los pasivos deberán 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. 

❖ No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora. 

❖ Mantener durante la vigencia de la emisión la relación de activos depurados sobre obligaciones en circulación, en una razón 

mayor o igual a 1,25. 

Límite de Endeudamiento 

El emisor se compromete a mantener semestralmente la relación deuda financiera sobre patrimonio menor o igual a 5 veces durante 

el plazo que esté vigente la emisión de obligaciones de largo plazo. El cálculo semestral será considerado dentro del año fiscal, limite 

que ese establecerá a partir de la autorización de la oferta pública y hasta la redención total de los valores. La deuda financiera está 
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compuesta por las cuentas de obligaciones con instituciones financieras y porción de valores emitidos (corrientes y no corrientes 

respectivamente). 

Fuente: Contrato Emisión de Obligaciones de Largo Plazo / Elaboración: Class International Rating 

 

A continuación se presenta el esquema bajo el cual se realiza la amortización de capital y pago de intereses a los 
obligacionistas: 
 

CUADRO 2: AMORTIZACIÓN DE CAPITAL Y PAGO DE INTERESES (USD) 

CLASE A 

Pago Capital Interés Dividendo Saldo 

    10.000.000 

1 625.000 212.500 837.500 9.375.000 

2 625.000 199.219 824.219 8.750.000 

3 625.000 185.938 810.938 8.125.000 

4 625.000 172.656 797.656 7.500.000 

5 625.000 159.375 784.375 6.875.000 

6 625.000 146.094 771.094 6.250.000 

7 625.000 132.813 757.813 5.625.000 

8 625.000 119.531 744.531 5.000.000 

9 625.000 106.250 731.250 4.375.000 

10 625.000 92.969 717.969 3.750.000 

11 625.000 79.688 704.688 3.125.000 

12 625.000 66.406 691.406 2.500.000 

13 625.000 53.125 678.125 1.875.000 

14 625.000 39.844 664.844 1.250.000 

15 625.000 26.563 651.563 625.000 

16 625.000 13.281 638.281 - 

 10.000.000 1.806.250 11.806.250  

  Fuente: ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN/ Elaboración: Class International Rating 

 

Garantías y Resguardos 
 
Conforme lo que señala el Libro II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de 
Seguros en el artículo 11, Sección I, Capítulo III, Título II, el emisor debe mantener los siguientes resguardos 
mientras se encuentren en circulación las obligaciones: 
 
Mientras se encuentren en circulación las obligaciones, las personas jurídicas de derecho público y / o privado 
deberán mantener resguardos a la emisión, para lo cual, mediante una resolución del máximo órgano de 
gobierno, o el que hiciere sus veces, deberá obligarse a determinar al menos las siguientes medidas 
cuantificables:  

• Los activos reales sobre los pasivos deberán 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. 

• No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora. 
• Mantener durante la vigencia de la emisión la relación de activos depurados sobre obligaciones en 

circulación, en una razón mayor o igual a 1,25. 
 
Se entenderá 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 título, en los cuales 
el patrimonio autónomo este compuesto por bienes gravados; cuentas por cobrar con personas jurídicas 
relacionadas originadas por concepto ajeno a su objeto social; y, las inversiones en acciones en compañías 
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 señalar que el incumplimiento de este numeral dará lugar a declarar de plazo vencido a la emisión. Para el 
efecto se procederá conforme a lo previsto en los respectivos contratos de emisión para la solución de 
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controversias, según lo estipulado en el artículo 11, Sección I, Capítulo III, Título II del Libro II, de la Codificación 
de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros. 

 

Límite de Endeudamiento 
 

El emisor se compromete a mantener semestralmente la relación deuda financiera sobre patrimonio menor o 
igual a 5 veces durante el plazo que esté vigente la emisión de obligaciones de largo plazo. El cálculo semestral 
será considerado dentro del año fiscal, limite que ese establecerá a partir de la autorización de la oferta pública 
y hasta la redención total de los valores. La deuda financiera está compuesta por las cuentas de obligaciones con 
instituciones financieras y porción de valores emitidos (corrientes y no corrientes respectivamente). 
 

Garantía Específica 
 

Las obligaciones de largo plazo están garantizadas con un “Contrato de Primera Prenda Comercial Ordinaria” 
identificada como una garantía específica, la misma que fue suscrita el 21 de febrero de 2022. De este modo, el 
Emisor constituye de manera incondicional e irrevocable, a favor del Representante de Obligacionistas, la 
Primera Prenda Comercial Ordinaria sobre los Activos en Prenda, a efectos de respaldar y asegurar el pago 
íntegro, cabal y oportuno de la Primera Emisión de Obligaciones a Largo Plazo en beneficio de los Obligacionistas, 
en proporción a las Obligaciones que sean de su propiedad. 
 

Las partes acuerdan lo siguiente:  
• Los Activos Circulantes en prenda son y serán la Póliza de Acumulación endosada a nombre del Representante 

de los Obligacionistas, de propiedad del Emisor.  
• Los Activos Circulantes en prenda que son y serán entregados bajo este contrato de Primera Prenda Comercial 

Ordinaria por su naturaleza deberán ser objeto de renovación y generación de la Póliza de Acumulación 
endosada a nombre del Representante de los Obligacionistas, siempre que los haya reemplazado por otro de 
igual valor, de manera que siempre existan Activos Circulantes en prenda en la porción o valor señalada a 
continuación.  

• El Emisor lo somete a Prenda Ordinaria Comercial, bajo la condición de reposición y/o generación de nuevas 
Pólizas de Acumulación y endosarlas a nombre del Representante de los Obligacionistas; y, declara que el 
valor total de la Póliza de Acumulación endosada a nombre del Representante de los Obligacionistas se 
mantendrá en al menos USD 1’661.718,75, por todo el lapso en el que se encuentre vigente la Primera 
Emisión a Largo Plazo.  

• Debido a la naturaleza de la Póliza de Acumulación, el Emisor presentará trimestralmente un Anexo 
actualizado respecto a la reposición y/o generación de la Póliza de Acumulación, objeto de esta Prenda y 
conforme lo estipulado en el contrato de prenda comercial.  

 

✓ Con fecha 29 de noviembre de 2021 se conformó una póliza de acumulación en el Banco de Guayaquil 
a favor de CEVALLOS MORA & PEÑA ABOGADOS & CONSULTORES CIA. LTDA. por un valor de USD 
1.700.000,00; cuyo vencimiento es el 28 de febrero de 2022. 

 

Monto Máximo de la Emisión 
 

La Primera Emisión de Obligaciones a Largo Plazo está respaldada por una Garantía General otorgada por 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., lo que conlleva a analizar la estructura de sus activos. Al 30 de septiembre de 
2021 el activo total de la compañía alcanzó la suma de USD 41,21 millones, de los cuales el 82,34% corresponde 
a activos libres de gravamen de acuerdo al siguiente detalle: 
 

CUADRO 3: DETALLE DE ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN, Septiembre 2021 

Activos Libres (miles USD) % 

Disponibles 5.784 17,05% 

Exigibles 16.178 47,67% 

Realizables 389 1,15% 

Propiedad Planta y Equipo  505 1,49% 

Otros activos 11.080 32,65% 

TOTAL 33.936 100,00% 

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 
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CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. procedió a verificar que la información que consta 
en el certificado del cálculo del monto máximo de la emisión de la empresa, con rubros financieros cortados al 
30 de septiembre de 2021, suscrita por el representante legal del emisor, esté dando cumplimiento a lo que 
estipula el artículo 13, Sección I, Capítulo III, Título II, del Libro II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, 
Financieras de Valores y de Seguros, que señala que: “El monto máximo para emisiones de obligaciones de largo 
plazo, deberá calcularse de la siguiente manera: Al total de activos del emisor deberá 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 título, 
en los cuales el patrimonio autónomo este compuesto por bienes gravados; saldo de los valores de la 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 saldo en circulación; cuentas por cobrar con personas jurídicas relacionadas 
originadas por conceptos ajenos a su objeto social; y, las inversiones en acciones en compañías 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 complementarias2. 

 
Una vez efectuadas las deducciones antes descritas, se calculará sobre el saldo obtenido el 80%, siendo este 
resultado el monto máximo a emitir. 
 
La relación porcentual del 80% establecida en este artículo deberá mantenerse hasta la total redención de las 
obligaciones, respecto del monto de las obligaciones en circulación. El incumplimiento de esta disposición dará 
lugar a declarar de plazo vencido a la emisión, según lo estipulado en el artículo 13, Sección I, Capítulo III, Título 
II, del Libro II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros. 
 
Una vez determinado lo expuesto en el párrafo anterior, se pudo apreciar que la compañía, con fecha 30 de 
septiembre de 2021, presentó un monto total de activos menos las deducciones señaladas en la normativa de 
USD 33,61 millones, siendo el 80,00% de los mismos la suma de USD 26,89 millones. Dicho valor genera una 
cobertura de 2,69 veces sobre el saldo de la emisión, determinando de esta manera que la Primera Emisión de 
Obligaciones a Largo Plazo - PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., se encuentran dentro de los parámetros 
establecidos en la normativa. 
 

CUADRO 4: CALCULO DEL MONTO MÁXIMO DE EMISIÓN (SEPTIEMBRE 2021) 

Descripción USD 

Total Activos 41.213.692 

(-) Activos Diferidos o Impuestos diferidos 114.073 

(-) Activos Gravados 7.277.960 

(-) Activos en Litigio y monto de las impugnaciones tributarias3 211.840 

(-) Derechos Fiduciarios4 - 

(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cualquier título en los cuales el 

patrimonio autónomo este compuesto por bienes gravados 
- 

(-) Saldo de los valores de la renta fija emitidos por el emisor y negociados en el mercado de valores5 - 

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

(-) Inversiones en Acciones en compañías nacionales o extranjeras6 18 

Total Activos con Deducciones  señaladas por la normativa 33.609.801 

Monto Máximo de la emisión = 80.00% de los Activos con Deducciones 26.887.841 

Emisión de Obligaciones a largo plazo por emitir 10.000.000 

Total Activos con Deduciones / Saldo Emisión (veces) 3,36 

80.00% de los Activos con Deducciones / Saldo Emisión (veces) 2,69 

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 

 

 
2 “La verificación realizada por la calificadora al certificado del monto máximo de la emisión, contempla única y exclusivamente un análisis de que la información que consta en dicho 
certificado esté dando cumplimiento a lo que la norma indica, lo cual significa que la calificadora no ha auditado la información que consta en el certificado y tampoco ha verificado la 
calidad y veracidad de la misma, lo cual es de entera y única responsabilidad del emisor.” 
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 circulación 
6 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 
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Adicionalmente, se debe mencionar que, al 30 de septiembre de 2021, al analizar la posición relativa de la garantía 
frente a otras obligaciones del emisor, se evidencia que el monto de la emisión ocupa un tercer orden de prelación 
de pagos, por lo tanto, el total de activos menos las deducciones señaladas por la normativa, ofrece una cobertura 

de 0,99 veces7 sobre los pasivos totales deducidos las obligaciones en circulación dentro del Mercado de Valores 

y otras obligaciones de la compañía. 
 
Por otro lado, según lo establecido en el Artículo 9,  Capítulo I, del Título II, del Libro II, de la Codificación de 
Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros, “El conjunto de los valores en circulación de los 
procesos de titularización y de emisión de obligaciones de largo y corto plazo, de un mismo originador y/o emisor, 
no podrá ser superior al 200% de su patrimonio; de excederse dicho monto, deberán constituirse garantías 
específicas adecuadas que cubran los valores que se emitan, por lo menos en un 120%”. 
 
Una vez determinado lo expuesto en el párrafo anterior, se pudo evidenciar que el saldo de capital de los valores 
que mantiene en circulación representan el 68,71% del 200% del patrimonio al 30 de septiembre de 2021, y el 
137,42% de patrimonio, cumpliendo de esta manera con lo expuesto anteriormente. 
 

CUADRO 5: CÁLCULO DEL 200% DEL PATRIMONIO, septiembre 2021 (USD) 

Descripción  sep-21 

Patrimonio              7.276.712  

200% del Patrimonio      14.553.424  

Nueva Emisión de Obligaciones a largo plazo            10.000.000  

Valores a emitirse / 200% del Patrimonio 68,71% 

Valores a emitirse / Patrimonio 137,42% 

 Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 

 

Proyecciones del Emisor: 
 

CUADRO 6: ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO (USD) 

Rubro 2021 2022 2023 2024 2025 2026 

Ventas 577.052.083 620.908.042 651.953.444 684.551.116 718.778.672 754.717.605 

Costo de Ventas 568.397.532 611.595.744 642.175.531 674.284.308 707.998.523 743.398.449 

Utilidad Bruta 8.654.552 9.312.298 9.777.913 10.266.808 10.780.149 11.319.156 

Gastos Operativos 6.116.098 6.177.259 6.239.032 6.332.618 6.522.596 6.783.500 

Participación a trabajadores 369.512 375.936 431.465 518.942 594.929 657.394 

Depreciación y Amortización 586.400 589.863 619.356 650.324 682.840 716.982 

Utilidad Operacional 1.582.541 2.169.240 2.488.059 2.764.926 2.979.784 3.161.281 

Gastos Financieros 931.272 1.529.115 1.542.582 1.330.268 1.117.955 945.485 

Otros Ingresos / Egresos netos 1.442.630 1.490.179 1.499.493 1.506.012 1.509.435 1.509.435 

Utilidad Antes de Participación e Impuestos 2.093.899 2.130.304 2.444.970 2.940.669 3.371.264 3.725.231 

Impuesto a la Renta 523.475 532.576 611.243 735.167 842.816 931.308 

Utilidad Neta 1.570.425 1.597.728 1.833.728 2.205.502 2.528.448 2.793.923 

Fuente: Estructuración financiera / Elaboración: Class International Rating 

 

La estructuración financiera prevé para el año 2021 un incremento en ingresos por ventas del 30,00% frente al 
ejercicio previo de 2020, gracias a la reactivación económica y a las estrategias ejecutadas para captar una mayor 
participación dentro del mercado de combustibles. Para el año 2022, se espera que el escenario se mantenga, 
pues se proyecta un incremento anual en ventas del 7,60%. Posteriormente, se determinó una tasa de 
crecimiento promedio del 5,00% entre los años 2023 - 2026. Los costos de ventas por su parte significarían para 
todos los años (2021-2026) el 98,50% de los ingresos, pues al depender de un único proveedor se estima un 
comportamiento estable, lo que generaría un margen bruto que representaría el 1,50% del total de ingresos en 
todos los periodos. 
 
El total de gastos operativos significarían en promedio el 1,13% de los ingresos, y después de descontarlos, la 
compañía arrojaría una utilidad operacional positiva en los años proyectados, misma que representaría en 

 
7 (Total Activos Deducidos – Obligaciones por emitir) /  (Total Pasivo) 
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promedio (2021-2026) el 0,37% de los ingresos. Por su parte los gastos financieros y otros ingresos no operativos 
representarían en promedio durante todo el periodo analizado 0,19% y 0,23% de los ingresos, respectivamente.  
 
Una vez descontados los impuestos de ley, la compañía arrojaría una utilidad neta que significaría en promedio 
el 0,31% de los ingresos entre los años 2021 – 2026. Cabe indicar que la estimación demuestra que la mayor 
parte de los ingresos son absorbidos por los costos de ventas, comportamiento similar a las cifras reales que 
tiene la compañía. 
 
Como parte del análisis de las proyecciones, surge la importancia de determinar el nivel de cobertura brindado 
por el EBITDA frente a los gastos financieros. En este sentido, existiría de acuerdo al modelo, una cobertura que 
pasaría de 2,73 veces en el año 2021 a 4,80 veces en el año 2026, denotándose que el emisor gozaría en todos 
los ejercicios económicos analizados de una capacidad de pago adecuada. 
 

GRÁFICO 1: COBERTURA EBITDA VS. GASTOS FINANCIEROS (USD) 

 
Fuente: Estructuración financiera / Elaboración: Class International Rating 

 
Por otro lado, el indicador que relaciona el EBITDA/Deuda Total, demostró una relación superior a la unidad en 
todos los periodos, evidenciando que la compañía tendría suficientes recursos para cubrir la deuda financiera. 
 
Es importante mencionar que el indicador que relaciona el Flujo Libre de Caja/ Deuda Total, significaría 1,10 
veces en 2021 y 8,52 veces en diciembre de 2026. Además, la compañía generaría una rentabilidad esperada 
positiva para todos los periodos proyectados. 
 
El flujo de efectivo, por otra parte, se encuentra dividido en actividades de operación, flujo que proviene de la 
utilidad neta del ejercicio, el gasto por depreciación y amortización, y otras variaciones en cuentas por cobrar, 
inventario, cuentas por pagar, otros activos y otros pasivos. Posteriormente está el flujo correspondiente a 
actividades de inversión, en donde se aprecia que la empresa va a realizar desembolsos para adquirir propiedad, 
planta, equipo e intangibles en los años 2022, 2024 y 2026. Finalmente está el flujo originado por actividades de 
financiamiento, donde los movimientos contemplan los recursos provenientes de la emisión de obligaciones y 
sus respectivas cancelaciones, además de préstamos bancarios y sus correspondientes pagos. Así mismo la 
proyección determina flujos finales de efectivo positivos para cada año, de tal modo que la compañía dispondría 
de flujo de efectivo para hacer frente a las obligaciones 
 

CUADRO 7: FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO (USD) 

Descripción 2021 2022 2023 2024 2025 2026 

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE OPERACIÓN       

Utilidad neta 1.570.425 1.597.728 1.833.728 2.205.502 2.528.448 2.793.923 

Depreciación y Amortización 586.400 589.863 619.356 650.324 682.840 716.982 

Variación en actividades de operación 26.116 -7.457.503 -186.725 289.666 300.823 312.711 

Flujo de efectivo producto de actividades de operación 2.182.941 -5.269.912 2.266.358 3.145.491 3.512.111 3.823.616 

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE INVERSIÓN       

Adquisición de propiedad, planta, equipo e intangibles 0 -1.000.000 0 -1.000.000 0 -1.000.000 

Flujo de efectivo utilizado en actividades de inversión 0 -1.000.000 0 -1.000.000 0 -1.000.000 

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO       
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Colocación Primera Emisión de Obligaciones por emitir 0 10.000.000 0 0 0 0 

Pago Primera Emisión de Obligaciones por emitir 0 -1.875.000 -2.500.000 -2.500.000 -2.500.000 -625.000 

Deuda Bancaria -2.319.603 0 0 0 0 0 

Flujo de efectivo utilizado en actividades de financiamiento -2.319.603 8.125.000 -2.500.000 -2.500.000 -2.500.000 -625.000 

Flujo Neto Generado -136.662 1.855.088 -233.642 -354.509 1.012.111 2.198.616 

Saldos al comienzo del año 357.945 221.283 2.076.371 1.842.729 1.488.221 2.500.332 

SALDOS AL FIN DEL AÑO 221.283 2.076.371 1.842.729 1.488.221 2.500.332 4.698.947 

Fuente: Estructuración financiera / Elaboración: Class International Rating 

 

GRÁFICO 2: COBERTURA DE FLUJOS VS. PAGO DEUDA FINANCIERA (USD) 

 
Fuente: Estructuración financiera / Elaboración: Class International Rating 

 
Finalmente, la calificadora realizó un estrés a dicho modelo afectando a dos de las variables del estado de 
resultados (los ingresos y costos de venta), con el fin de evaluar la capacidad de soporte que tendría la operación 
del negocio. Se observó que ante una contracción de los ingresos en -0,60% en todos los periodos y un 
incremento de apenas el 0,05% en los costos de venta en el periodo 2022-2026, la compañía generaría un saldo 
de efectivo positivo, al igual que una utilidad neta positiva en todos los periodos proyectados. Cabe señalar que 
esta sería la máxima afectación que soportarían las proyecciones, sin que se presenten pérdidas o saldos de 
efectivo negativos. 

 
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 
estructuración financiero, para el plazo de vigencia de la presente emisión, mismas que, bajo los supuestos que 
han sido elaboradas, señalan que la empresa posee una aceptable capacidad para generar flujos dentro de las 
proyecciones establecidas con respecto a los pagos esperados así como sobre la base de las expectativas 
esperadas de reacción del Mercado; adicionalmente, dichas proyecciones señalan que el emisor generará los 
recursos suficientes para provisionar y cubrir todos los pagos de capital e intereses y demás compromisos que 
deba afrontar la presente emisión, de acuerdo con los términos y condiciones presentadas en el contrato de la 
Emisión de Obligaciones , así como de los demás activos y contingentes. Por lo tanto, CLASS INTERNATIONAL 
RATING Calificadora de Riesgos S.A. está dando cumplimiento al análisis, estudio y expresar criterio sobre lo 
establecido en los literales a, b, y d, numeral 1, del Artículo 10, Sección II, del Capítulo II del Título XVI del Libro 
II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros. 
 

Riesgo de la Economía 
Sector Real 
 

El Fondo Monetario Internacional (FMI) calcula que Ecuador tendría un crecimiento del Producto Interno Bruto 
(PIB) de 2,8% en el 2021 y 3,5% en 2022, el FMI estima un crecimiento menor a proyecciones de otros 
organismos, que señalan un avance del 3% en 20218. La proyección realizada por el Banco Mundial es más 
alentadora, pues estima un crecimiento para la economía del Ecuador del 3% en el 2021 (crecería un 3,4% en el 
2022 y un 2,3% en 2023)9. Las proyecciones de base se fundamentan en presunciones críticas sobre las secuelas 

 
8 https://www.imf.org/-/media/Files/Publications/WEO/2021/October/Spanish/ch1.ashx; https://www.elcomercio.com/actualidad/fmi-crecimiento-economia-ecuador-2022.html 
9 https://openknowledge.worldbank.org/bitstream/handle/10986/36331/211806SP.pdf?cid=lac_tt_wblac_es_ext 
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de la pandemia. Según el FMI, se necesita con urgencia liquidez de respaldo para los países que enfrentan crisis 
sanitarias y déficits de financiamiento externo; por ejemplo, mediante alivio de la deuda y financiamiento a 
través de la red mundial de seguridad financiera. Finalmente, el BCE recordó que la economía ecuatoriana 
decreció 7,8% en 2020 y proyecta un crecimiento del 3,02% en el 202110. 
 
Para Estados Unidos, el FMI calcula un crecimiento del 6% en 2021 y un crecimiento de 5,2% en 2022. La Unión 
Europea, mantendría un comportamiento positivo (+5% en 2021 y +4,3% en 2022), Asia Oriental continúa siendo 
la región del mundo que crece a mayor ritmo y la que más contribuye al crecimiento global, pues decrecieron 
apenas en 0,8% en 2020 (crecerían en 7,2% en 2021 y 6,3% en 2022). Al referirnos a América Latina y El Caribe, 
el FMI espera que en 2021 el crecimiento sea del 6,3% y +3% en 202211. 
 
El FMI señala que la recuperación de la economía dependerá de la eficacia de las medidas adoptadas por el 
gobierno (priorizar el gasto sanitario, limitar el traslado internacional de utilidades y la evasión de impuestos), la 
evolución de las condiciones financieras (liquidez internacional) y los precios de las materias primas; además se 
hace énfasis en la fomentación de una debida tecnificación de los procesos productivos para mitigar el cambio 
climático.12  
 
Los principales indicadores macroeconómicos del Ecuador, determinados a septiembre 2021 o los más próximos 
disponibles a la fecha, se presentan a continuación: 
 

CUADRO 8: INDICADORES MACROECONÓMICOS ECUADOR 

Rubro Valor Rubro Valor 

PIB (millones USD 2007) año 2020 66.308 Variación anual PIB (t/t-4) año 2020 -7,75% 

Deuda Pública Total / PIB Agregada (jul 2021) 61,52% Inflación mensual (sep 2021) 0,02% 

Balanza Comercial Total (millones USD) sep 2021 1.945,5 (Superávit) Inflación anual (sep 2021) 1,07% 

Reservas Internacionales (millones USD 31 oct 2021) 7.549,6 Inflación acumulada (sep 2021) 1,30% 

Riesgo país (10 de oct 2021)13 816 puntos Remesas (millones USD) II t-2021 1087,85 

Precio Barril Petróleo WTI (USD 08 oct 2021) 79,35 Tasa de Desempleo urbano (oct 2021) 5,74% 

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

 
Producto Interno Bruto (PIB): Dadas las duras condiciones económicas que está atravesando el país, en el año 
2020 el PIB mostró una tasa de variación negativa del 7,8%, en relación al año 2019, a su vez en el segundo 
trimestre del 2021 el PIB creció en 8,4% en relación al segundo trimestre de 2020 (t/t-4) y registro una tasa de 
2,1% respecto al trimestre anterior (t/t-1). Es importante destacar que el segundo trimestre de 2020 fue el 
período más crítico para la economía ecuatoriana debido a la pandemia. El BCE indica que los resultados 
trimestrales reflejan que Ecuador retoma la senda de crecimiento económico. Además, el crecimiento interanual 
está alienado a la proyección anual de 3,02% para 2021. Esto implica una mejora en prácticamente todas las 
industrias, siendo la más beneficiada en el segundo trimestre de 2021 la industria de acuicultura y pesca de 
camarón (15,8% en comparación al primer trimestre de 2021) seguida del sector enseñanza y servicios sociales 
de salud (7,2% respecto al primer trimestre de 2021) y la industria pesquera (6,0% en relación al primer trimestre 
de 2021 (t/t-1)); adicionalmente en el segundo trimestre de 2021 se observó el incremento del gasto del 
gobierno, las exportaciones y el consumo de los hogares14. 

 
Adicionalmente, el Fondo Monetario Internacional y el Gobierno del Ecuador publicaron un informe técnico de 
la situación económica del país. En el cual, el FMI menciona que la economía podría acelerar su crecimiento con 
base en el impulso de reformas estructurales en materia laboral, mercados de bienes, mercados financieros y en 
las prácticas de gobierno corporativo del Estado. Además, describe que será clave la reforma tributaria, que fue 
presentada por el Gobierno en el proyecto de Ley para la Creación de Oportunidades, y espera su aprobación en 

octubre de 202115.  

 

 
10 http://ecuadorverifica.org/2021/09/03/el-bce-preve-un-crecimiento-del-pib-de-302-para-el-2021/ 
11 https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2021/10/12/world-economic-outlook-october-2021 
12 Resumen Ejecutivo – Perspectivas de la Economía Mundial abril 2021 
13 https://www.bce.fin.ec/index.php/informacioneconomica 
14 https://www.bce.fin.ec/index.php/boletines-de-prensa-archivo/item/1447-ecuador-registra-un-crecimiento-interanual-de-8-4-en-el-segundo-trimestre-de-2021 
15 https://www.finanzas.gob.ec/ecuador-y-fmi-transparentan-informe-sobre-la-economia-nacional/ 
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El Riesgo País registró a 816 puntos al 10 de octubre de 2021. El riesgo país, entre otros factores incide en la tasa 
de interés a la que pueden acceder los países que buscan nueva deuda en los mercados. Cada 100 puntos de 
riesgo país equivalen a 1% de interés16.  

 
Para septiembre de 2021, las importaciones totales en valor FOB alcanzaron USD 17.111,9 millones, monto 
superior a las compras externas realizadas en su similar periodo de 2020 (llegó a USD 12.249,3 millones). Por 
grupo de productos, las importaciones en valor FOB fueron en: bienes de consumo, materias primas, bienes de 
capital y combustibles y lubricantes. La procedencia de los bienes radica principalmente de China, Colombia, 
Estados Unidos, y otros. 
 

Por su parte, las exportaciones totales para septiembre de 2021 alcanzaron USD 19.057,4 millones, siendo este 
rubro superior a lo alcanzado en el mismo periodo de 2020 (USD 14.658,2 millones). Por otro lado, las 
exportaciones no petroleras registradas hasta septiembre de 2021 arrojaron una suma de USD 12.524,9 millones, 
mientras que las petroleras fueron de USD 6.532,5 millones.  
 

Hasta septiembre de 2021, la Balanza Comercial Total, registró un superávit de USD 1.945,5 millones, USD 463 
millones menos que el resultado comercial obtenido en su similar de 2020. La Balanza Comercial Petrolera 
presentó un superávit de USD 3.320,5 millones; mientras que la Balanza Comercial No Petrolera registró un 
déficit de USD -1.374,9 millones17.   
  
Por otra parte, el precio del petróleo West Texas Intermediate (WTI), que sirve de referencia para la cotización 
del crudo ecuatoriano, muestra un comportamiento volátil durante el periodo analizado, en junio de 2020 se 
registró un valor de USD 39,27 por barril, mientras que a agosto de 2021 cerro en USD 68,50 por barril y en 
septiembre de 2021 registró un valor de USD 75,03 por barril (USD 79,35 por barril al 08 de octubre de 2021). La 
proforma presupuestaria 2020, estimó un valor de USD 68,3 por barril para las exportaciones de petróleo, 

mientras que para el 2021 se fijó un valor de USD 37,0018. 
 

GRÁFICO 3: PRECIO PROMEDIO INTERNACIONAL DEL CRUDO DE PETRÓLEO (WTI) 

 
Fuente: https://finance.yahoo.com/quote/CL%3DF/history?p=CL%3DF / Elaboración: Class International Rating 

 
En agosto de 2021, las exportaciones de crudo se ubicaron en 15,03 millones de barriles, menos 5,94% que su 
similar de 2020, de los cuales el Ministerio de Energía y Recursos Naturales No Renovables exportó 3,23 millones 
de barriles, equivalente a la tarifa pagada en especies a las Compañías Privadas por la prestación del servicio de 
explotación petrolera; la diferencia, 11,80 millones de barriles fueron exportados por EP Petroecuador19. 
 

El total de recaudación tributaria bruta a diciembre de 2020 sumó USD 12.382,21 millones, siendo un 13,22% 
inferior a lo registrado en el año anterior (USD 14.268,84 millones), en cambio, para agosto de 2021 la 
recaudación sumó un valor de USD 9.163,43 millones, es decir existió un incremento de 13,00% respecto a agosto 

 
16 https://www.bce.fin.ec/index.php/informacioneconomica 
17 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/PublicacionesNotas/Catalogo/IEMensual/m2035/IEM-322-e.xlsx 
18 https://www.eluniverso.com/noticias/2020/12/24/nota/8802646/mauricio-pozo-precio-crudo-37-dolares-presupuesto-2021-recorte-3000/#:~:text=Publicidad-
,Un%20precio%20'austero'%20de%20%24%2037%20se%20fija%20para%20el,mayor%20a%20la%20del%202020. 
19 https://www.bce.fin.ec/index.php/informacioneconomica/ultimas-publicaciones, 
https://contenido.bce.fin.ec/docs.php?path=/documentos/Estadisticas/Hidrocarburos/cspe2021175.pdf 
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de 2020 (USD 8.109,07 millones). Entre los impuestos con mayor aporte para agosto de 2021 se destaca, el 
Impuesto al Valor Agregado (IVA de operaciones internas y de importaciones) con USD 4.152,19 millones, el 
Impuesto a la Renta (IR) con USD 3.056,22 millones, el Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) con USD 764,48 
millones, y el Impuesto a los Consumos Especiales (ICE de operaciones internas y de importaciones) con USD 

537,81 millones20.  

 
La inflación mensual a septiembre de 2021 registró una variación de 0,02%, mientras que la variación anual fue 
de 1,07% y la acumulada fue de 1,30%. Por divisiones de bienes y servicios en la inflación mensual, 5 
agrupaciones que ponderan el 77,18% presentaron porcentajes positivos, siendo transporte, educación; 
alojamiento, agua, electricidad, gas y otros combustibles las agrupaciones de mayor porcentaje. En otras 7 
agrupaciones que en conjunto ponderan el 22,82% se registraron resultados negativos, siendo alimentos y 

bebidas no alcohólicas; y salud, las de mayor variación21. 

 
En referencia al salario nominal promedio, para agosto de 2021, se fijó en USD 466,6322; mientras que el salario 
unificado nominal fue de USD 400,00. En términos reales, el indicador del salario real, que mide la cantidad de 
bienes que se puede adquirir con el salario nominal promedio, se situó en 442,02 a agosto de 202123. En cuanto 
al costo de la canasta básica familiar para septiembre de 2021, se ubicó en USD 712,8524, mientras el ingreso 
familiar mensual con 1,60 perceptores es de USD 746,67 sin incluir fondos de reserva, es decir, presenta una 
cobertura del 104,74% del costo de la canasta. 
 

Según las cifras del INEC, el desempleo pasó de 3,8 % en diciembre de 2019 a 4,9% a diciembre de 2020 (4,9% a 
agosto de 2021). La tasa de empleo adecuado25 pasó de 38,8% en diciembre de 2019 a 30,4% a diciembre 2020 
(32,4% a agosto de 2021), mientras que la tasa de subempleo pasó de 17,8% a 22,9% en ese mismo orden (22,1% 
a agosto de 2021).26 
 

Según lo indicado por la CEPAL, los altos niveles de desigualdad, de pobreza y la desprotección social agravarán 
la crisis que atraviesan los países de América Latina y el Caribe debido a la pandemia (COVID-19). Así mismo 
señala que los efectos de la pandemia sobre las condiciones de vida de la población se potencian con el paulatino 
aumento de la pobreza y la pobreza extrema y la ralentización en la disminución de la desigualdad observados 
en el quinquenio previo a la crisis del COVID-19. En ese período, el PIB de América Latina y el Caribe había crecido 
en promedio solo un 0,3% por año, la pobreza extrema había aumentado del 7,8% al 11,3% de la población y la 

pobreza, del 27,8% al 30,5%27. Finalmente, la región cerró el año 2020 con un total de 209 millones de personas 

en situación de pobreza, 22 millones más que el año anterior. 
 
A junio 2021, la pobreza a nivel nacional se ubicó en 32,2% y la pobreza extrema en 14,7% (a junio de 2019 se 
registraron tasas del 25,5% y 9,5% respectivamente). En el área urbana la pobreza llegó al 24,2% y en el área 
rural alcanzó el 49,2% (a junio 2019 fue del 16,8% y 43,8% respectivamente). Por su parte, la medida de 
desigualdad económica, coeficiente de Gini28, se ubicó en 0,493 a junio del 2021 (0,478 en junio de 2019), es 
decir no existe una variación estadísticamente significativa con respecto a su similar. Para la medición de la 
pobreza, el INEC compara el ingreso per cápita familiar con la línea de pobreza y pobreza extrema por consumo, 
que en junio de 2021 se ubicó en USD 84,7 mensuales per cápita, mientras que la línea de pobreza extrema en 
USD 47,7 mensuales per cápita (a junio de 2019 USD 85 y USD 47,9 respectivamente)29. 
 

De acuerdo a la información publicada por el Banco Central del Ecuador, las tasas de interés referenciales no 
han presentado mayores cambios, es así que la tasa pasiva referencial anual fue de 5,47% para octubre de 2021, 
mientras que la tasa activa referencial anual fue de 7,49%; existiendo un spread de tasas activas y pasivas de 

 
20 https://www.sri.gob.ec/estadisticas-generales-de-recaudacion-sri 
21https://www.bce.fin.ec/index.php/informacioneconomica/ultimas-publicaciones 
22 https://www.bce.fin.ec/index.php/informacioneconomica/ultimas-publicaciones, 
https://contenido.bce.fin.ec/docs.php?path=/documentos/Estadisticas/SectorReal/Previsiones/IndCoyuntura/CifrasEconomicas/cie202108.pdf 
23  Es el valor del salario mínimo legal promedio deflactado en función del índice de precios al consumidor del mes de referencia.  
24 https://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-inec/Inflacion/2021/Septiembre-2021/Boletin_tecnico_09-2021-IPC.pdf 
25 Un trabajo donde se labora 40 horas a la semana se gana más del salario básico y se está afiliada a la seguridad social 
26 https://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-inec/EMPLEO/2021/Agosto-2021/5_DOCUMENTOS_ENEMDU_2021_08_DIREJ.pdf 
27 Desigualdad y pobreza agravan la crisis por la pandemia de coronavirus en A.Latina, advierte la Cepal | AméricaEconomía | AméricaEconomía (americaeconomia.com) 
28 El coeficiente de Gini es una medida que resume cómo se distribuye el ingreso per cápita entre los habitantes de la población, mide el grado de desigualdad en la distribución del ingreso 
29 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorReal/Previsiones/IndCoyuntura/Empleo/PobrezaJun2021.pdf 
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2,02%30. Por su parte el saldo de la liquidez total a agosto de 2021 alcanzó la suma de USD 66.318,50 millones, 
mientras que la oferta monetaria fue de USD 28.673,3 millones; y, las especies monetarias en circulación 
ascendió a USD 17.956,2 millones31.  
 

En lo que respecta a la evolución de la oferta de crédito en el sistema financiero nacional, durante el cuarto 
trimestre de 2020, los bancos y las mutualistas fueron más restrictivos en el otorgamiento de créditos en los 4 
segmentos: Productivo, Consumo, Vivienda y Microcrédito. Las cooperativas de ahorro y crédito entre octubre y 
diciembre de 2020, también fueron más restrictivas en el otorgamiento de créditos de Consumo, Microcréditos, 
Productivos y de Vivienda. Así mismo señalan que los motivos más relevantes por los cuales fueron más 
restrictivos al momento de otorgar un crédito durante el cuarto trimestre de 2020 fueron el deterioro en el 
entorno económico o sus perspectivas y al aumento del riesgo percibido por su cartera de clientes actuales y 
potenciales; esto está asociado a la incertidumbre que genera la pandemia y la continuidad de las operaciones 
empresariales y los niveles de desempleo32.  
 
El ministro de Economía y Finanzas explicó que más del 70% de la cartera de microcrédito fue diferida durante 
la emergencia sanitaria (COVID-19). El sistema financiero privado registra 1’977.246 operaciones de crédito 
reprogramadas por alrededor de USD 10.800 millones durante la emergencia sanitaria. Además, indicó que las 
cooperativas de ahorro y crédito difirieron 840.584 operaciones por USD 6.581 millones. En el sector financiero 
público se concretaron 117.392 operaciones de diferimientos extraordinarios por USD 516,3 millones, lo que 
significó un impulso a la reactivación económica33

 

 

El flujo de remesas recibidas que ingresó al país durante el segundo trimestre de 2021 totalizó USD 1087,85 
millones, cifra superior en 60,58% con respecto al segundo trimestre de 2020 (USD 677,45 millones). El 
incremento se atribuye al paquete de estímulos aprobado por el gobierno americano y a la relativa reactivación 
de la economía europea bajo la emergencia sanitaria generada por el covid-19 declarada en Estados Unidos, 
España e Italia, países de donde provienen mayoritariamente los flujos de remesas34.  
 
Los flujos de inversión extranjera directa (IED) para el segundo trimestre de 2021 fueron de USD 115,11 millones; 
monto inferior en 36,74% al registrado en su similar periodo en el 2020, en donde alcanzó USD 181,98 millones; 
para todo el año 2020 el flujo fue de USD 1.189,83 millones (+22,12% en comparación al 2019). La mayor parte 
de la IED se canalizó principalmente a ramas productivas como: servicios prestados a las empresas, construcción, 
industria manufacturera, comercio, entre otros. Por país de origen, los flujos de IED provienen principalmente 
de Estados Unidos, México, Inglaterra, China, Panamá, entre otros35.  
 
Para septiembre de 2021, de acuerdo con información presentada por el Ministerio de Finanzas, el saldo de la 
deuda externa pública (agregada) fue de USD 45.842,4 millones, cifra superior a la reportada en enero de 2021, 
cuando fue de USD 45.200,85 millones 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) a julio de 2021 fue de USD 18.047,36 millones. Considerando la relación deuda/PIB, al mes de julio 
de 2021, según datos del Ministerio de Finanzas del Ecuador, la deuda pública agregada (externa e interna) se 
encontró en 61,52% del PIB superando significativamente el límite del 40% del PIB36.  
 
Se debe indicar que para el periodo 2018 – 2021 y hasta alcanzar el límite de endeudamiento establecido en las 
reglas macro-fiscales definidas en esta ley, no regirá el límite de endeudamiento público del 40% del PIB, según 
lo determinado en la Disposición Transitoria Décima Séptima de la Ley para el Fomento Productivo, Atracción de 

Inversiones, Generación de Empleo y Estabilidad y Equilibrio Fiscal37. 

La acumulación de reservas internacionales en los últimos años ha sido creciente, es así que para diciembre de 
2018 registraron la suma de USD 2.677 millones, mientras que al 31 de diciembre de 2019 registró USD 3.397,11 

 
30 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorMonFin/TasasInteres/Indice.htm;                                                                             
https://www.bce.fin.ec/index.php/informacioneconomica/ultimas-publicaciones 
31 https://www.bce.fin.ec/index.php/informacioneconomica/ultimas-publicaciones,  
32 https://contenido.bce.fin.ec/home1/economia/tasas/indice_etod.h, https://contenido.bce.fin.ec/home1/economia/tasas/ET-ODC-IVT-2020.pdf 
33 https://www.eltelegrafo.com.ec/noticias/economia/4/creditos-covid19 
34 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorExterno/BalanzaPagos/boletin76/1_BP_Normalizada.xlsx 
35 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorExterno/BalanzaPagos/InversionExtranjera/Directa/indice.htm 
36 https://www.finanzas.gob.ec/wp-content/uploads/downloads/2021/07/Presentacio%CC%81n-Boleti%CC%81n-de-Deuda-Pu%CC%81blica-Junio-2021.pdf 
37 https://www.finanzas.gob.ec/wp-content/uploads/downloads/2019/07/Presentaci%C3%B3n-Bolet%C3%ADn-de-Deuda-P%C3%BAblica-junio-2019-19.07.2019.pdf. 
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millones y USD 7.195,65 millones en diciembre de 2020 (USD 7.549,6 al 31 de octubre de 2021). Los principales 
rubros que componen las Reservas Internacionales son: caja en divisas, Depósitos netos en Bcos. e Inst. 
financieras del exterior, Inversiones dep. plazo y títulos, oro, DEGs, entre otros. 
 
Las RML (Reservas Mínimas de Liquidez) constituidas alcanzaron USD 15.236 millones al 25 de agosto de 2021, 
mientras que las RML requeridas se ubicaron en USD 7.832 millones; es decir que el sistema presentó un exceso 
de liquidez por USD 7.404 millones38. 
 

La calificación de deuda para septiembre de 202139 de Standard & Poor's para Ecuador se situó en B- (estable) 

“altamente especulativa”. Por su parte, la calificación de Moody´s para los bonos de deuda ecuatoriana a esa 
misma fecha se situó en Caa3 (estable) calificación que se encuentra dentro de la categoría de riesgo sustancial. 
El acceso al mercado internacional de capitales permanecerá restringido debido a que el país tiene un 
cronograma de vencimientos desafiante, que empieza en 2022. Por otro lado, la agencia Fitch Rating ubicó la 
calificación en B- (estable), calificación que significa “altamente especulativa”.  
 

Riesgo del Negocio 
Descripción de la Empresa 
 
Con fecha 28 de noviembre de 1994, mediante Escritura Pública otorgada ante la Notaria Décimo Segundo de la 
ciudad de Quito, fue constituida la compañía emisora, y se inscribió en el Registro mercantil el 14 de diciembre 
de 1994. Posee un plazo de 50 años, contados a partir de la fecha de inscripción en el registro mercantil.  
 
La compañía tiene como objeto actuar como comercializadora en la distribución de combustibles, bien sea de 
manera directa o a través de terceros, conforme el ordenamiento legal; desarrollará todas las actividades 
relacionadas a la exploración, explotación, refinación, comercialización, y transporte de hidrocarburos, aceites, 
lubricantes, grasas, y derivados, a nivel nacional o internacional. Bajo este contexto, la empresa cuenta con 264 
estaciones de servicio a nivel nacional a septiembre de 2021. 
 
La compañía no forma parte de ningún grupo multinacional, sin embargo para efectos tributarios forma parte del 
grupo económico “PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.(GASOLINERA BOMERATI, SCANEQ, PETROSHYRIS, 
AUTOSERVICIO POMASQUI, PETROLCENTRO, ESTACION DE SERVICIO FOGÓN)”, cabe mencionar que cada una de 
las empresas mencionadas actúan administrativa y financieramente de forma independiente siendo su relación 
exclusivamente por participación accionaria y comercial (compra y venta de combustibles); en adición el grupo 
económico se dedica a la comercialización de combustible para lo cual cuenta con distribuidores y varias 
estaciones de servicios en todo el país.  
 
En este sentido, PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. realiza la venta de combustible a dos segmentos comerciales: 
automotriz e industrial. Los principales productos de la compañía son el Diesel Premium, gasolina extra y etanol, 
también obtiene ingresos (aunque en una menor proporción) por venta de gasolina super y distintos productos 
del sector industrial.  
 
Los combustibles que la compañía comercializa son adquiridos a EP PETROECUADOR, el mismo que sin ningún 
tipo de alteración se entrega a los clientes, por tanto, el estándar de calidad, así como las dimensiones de calidad 
son establecidas por EP PETROECUADOR y se encuentran bajo las normas de calidad INEN. En este sentido, 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. garantiza a su red de afiliados que los combustibles que distribuye se 
encuentran en las mismas condiciones que fueron adquiridos a EP PETROECUADOR. 
 
Adicionalmente, el ámbito en el que la compañía desarrolla sus actividades no demanda de investigación e 
innovación tecnológica, pues son sus proveedores quienes la desarrollan intensivamente. 
 
 

 
38 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/PublicacionesNotas/Monitoreo.htm 
39 https://datosmacro.expansion.com/ratings/ecuador 
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Propiedad, Administración y Gobierno Corporativo 
 

Al 30 de septiembre de 2021, el capital suscrito y pagado de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. ascendió a USD 
3,00 millones, conformado por 3.000.000 de acciones ordinarias y nominativas e indivisibles de USD 1,00 cada 
una. Se debe destacar, que no existe concentración accionaria, pues el capital social se encuentra igualmente 
distribuido entre sus accionistas. 
 

CUADRO 9: ACCIONISTAS 

Nombre Capital (USD) Participación % 

PETROLCENTRO PETROLEOS DEL CENTRO C.A.            1.500.000,00  50,00% 

PETROLEOS DE LOS SHYRIS S.A PETROSHYRIS            1.500.000,00  50,00% 

Total     3.000.000,00  100,00% 

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 

 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. es gobernada por la Junta General de Accionistas, y administrada por el 
Directorio, el Presidente Ejecutivo y el Presidente del Directorio. La Junta General de Accionistas es el órgano 
supremo, con amplios poderes para resolver todos los asuntos relativos a los negocios sociales y para tomar 
decisiones que juzgue conveniente en la defensa de la misma.   
 
A continuación se presenta la estructura del organigrama de la compañía, que entre otras tiene la finalidad de 
agilizar procesos, colaborar con la comunicación interna y marcar flujos y canales por los que debe operar. 
 

GRÁFICO 4: ORGANIGRAMA DE LA COMPAÑÍA 

 

Fuente y Elaboración: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A 

 
Gran parte de la positiva trayectoria de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. se atribuye a la aptitud y visión de sus 
principales ejecutivos, profesionales con amplio conocimiento y experiencia que se han enfocado en satisfacer 
la alta demanda de combustibles dentro del mercado ecuatoriano y posicionarse en el mismo, considerándose 
dichos lineamientos como una ventaja competitiva en la continuidad del negocio. A continuación se señalan los 
principales ejecutivos y miembros del directorio40. 

 
  CUADRO 10: DIRECTORIO                          CUADRO 11: PRINCIPALES EJECUTIVOS 

Nombre Cargo 

PILAR COBA CHAMORRO PRESIDENTA DIRECTORIO 

PABLO OROZCO SALAZAR PRESIDENTE EJECUTIVO 

FERNANDO MORENO MENA DIRECTOR PRINCIPAL 

LUIS GORDILLO COBA DIRECTOR PRINCIPAL 

MARCO EDUARDO VELARDE NARANJO DIRECTOR PRINCIPAL 

Nombre Cargo 

GRETA MARÍA DEL PILAR COBA 

CHAMORRO 
PRESIDENTA DIRECTORIO 

PABLO MIGUEL OROZCO 

SALAZAR 
PRESIDENTE EJECUTIVO 

 

 
40 El comportamiento de los órganos administrativos es estable. 
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OSWALDO NAPOLEON JURADO ARCENTALES DIRECTOR PRINCIPAL 

HECTOR OMAR PEREZ HINOJOSA DIRECTOR PRINCIPAL 

GLORIA INES HIDALGO BALDEON DIRECTOR PRINCIPAL 

EDISON OSWALDO LUNA ACOSTA DIRECTOR SUPLENTE 

BERTHA ELIZABETH GODOY ANDRADE DIRECTOR SUPLENTE 

FRANCISCO ANIBAL SILVA ESPINDOLA DIRECTOR SUPLENTE 

FABIO LEON FRANCO PALACIO DIRECTOR SUPLENTE 

EDUARDO ALFONSO KAST SILVA DIRECTOR SUPLENTE 
 

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 

 

Gobierno Corporativo 
 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. no cuenta con prácticas de Buen Gobierno Corporativo formalmente definidas, 
no obstante, cuenta con una estructura organizada que le permite comunicar e integrar la dirección de la 
empresa, además, de cumplir con lo requerido por la normativa en materia de gestión de Juntas de accionistas, 
el directorio, presidencia, además, de todo lo correspondiente a la información financiera y no financiera y 
previsión a los estatutos sociales.  
  
Es importante mencionar que dentro de los estatutos se evidencia las funciones de cada puesto, lo que 
demuestra que la compañía posee una adecuada transparencia en todos los procesos y una adecuada divulgación 
de información financiera tanto a accionistas como a sus colaboradores en general. 
 

Empleados 
 
Al 30 de septiembre de 2021, PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., contó con la colaboración de 55 empleados, 
distribuidos en diferentes áreas de la compañía (administrativa, financiera, operativa, auditoria, legal, recursos 
humanos, entre otros), es importante señalar que el 90,91% de sus colaboradores mantienen contrato indefinido, 
mientras que la diferencia del 9,09% corresponde a empleados con contratos eventuales y por honorarios. Cabe 
decir que su personal se encuentra altamente calificado y cuenta con varios años de experiencia.  
 
Dentro de la compañía no se han conformado Sindicatos o Comités de Empresa que eventualmente pudieran 
representar un factor que influya en el desarrollo normal de sus operaciones. Adicionalmente, se debe indicar 
que la selección y contratación de su personal es adecuado y está orientado al desempeño de sus funciones. 
 
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 órganos administrativos del Emisor, la calificación de su 
personal, sistemas de administración y planificación, además expresa que se observa consistencia en la 
conformación accionaria. Por lo señalado, Class International Rating Calificadora de Riesgos S.A., ha dado 
cumplimiento con lo estipulado en los literales e y f, numeral 1, del Artículo 10, Sección II, Capítulo II, Título XVI 
del Libro II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros. 
 

Empresas vinculadas o relacionadas 
 

CUADRO 12: EMPRESAS VINCULADAS 

Compañía Tipo de vinculación  

Camiones y Buses del Ecuador S.A. Camion EQ Administración /Accionaria 

Comercobsa S.A Administración /Accionaria 

Holding Collect Investment HCI S.A Administración /Accionaria 

Move Forward Ecuador MFE S.A. Administración 

Fuente: Atlántida Casa de Valores S.A. ACCITLAN / Elaboración: Class International Rating 
 

CUADRO 13: PARTICIPACIÓN EN EL CAPITAL DE OTRAS SOCIEDADES 

Compañía Participación 

ELECTROQUIL S.A. 0,0003% 

Fuente: Atlántida Casa de Valores S.A. ACCITLAN / Elaboración: Class International Rating 
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Otros Aspectos de la Empresa  
Clientes  
 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., cuenta con un amplio portafolio de clientes, es así que, al 30 de septiembre de 
2021, entre los tres principales clientes se encuentran ESTACION DE SERVICIO REINA DEL CISNE III, ESTACION DE 
SERVICIO CIUDAD RODRIGO y ESTACION DE SERVICIO ALOAG DOS, mismos que en conjunto representaron apenas 
el 0,61% de los ingresos (4,17% en el año 2020); mientras que la diferencia del 99,39% corresponde a clientes con 
una menor representación. 
 
Por su parte, al referirnos a las cuentas por cobrar comerciales a septiembre de 2021, se destacan las 
transacciones realizadas con RIPCONCIV CIA. LTDA., CONSORCIO METRO EXPRESS y ESTACION DE SERVICIO PEAJE 
NORTE que en conjunto representaron el 7,93% de la cartera de la compañía, mientras que la diferencia del 
92,07% corresponde a clientes comerciales con participaciones inferiores al 2,00%. Lo anteriormente mencionado 
evidencia que las ventas y cuentas por cobrar de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. se encuentran ampliamente 
diversificadas entre sus clientes.  
  

GRÁFICO 5: CUENTAS POR COBRAR DE CLIENTES (SEPTIEMBRE 2021) 

 
Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A./ Elaboración: Class International Rating 

 
La compañía no cuenta con vehículos propios para la distribución del combustible, el servicio lo brindan sus 
accionistas Petroshyris y Petrolcentro, quienes se encargan de la logística y transporte de combustible. 
 
A nivel de terminales, Beaterio, Ambato, Chigüilpe y La Troncal, en ese orden, constituyen los centros de 
abastecimiento más importantes de PyS, desde los cuales se despacha el 55% del volumen total facturado a sus 
estaciones de servicio. 
 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. mantiene una política de cobranzas en la que los cobros de la línea de 
combustibles que ocupa casi el 98% del total de ventas, los realizan los Bancos locales que pertenecen al sistema 
financiero nacional, quienes se encargan de recibir, custodia, efectivización y acreditación en las cuentas de la 
Compañía. En la línea de surtidores y vending se hace firmar a las estaciones de servicios contratos de mutuo 
acuerdo, cuya gestión se encuentra a cargo de la Unidad Comercial y Administrativa de la empresa. 
 
En cuanto a las políticas de crédito, la empresa otorga un crédito en las compras de combustible a su red de 
afiliados de 5 días desde la fecha de facturación, para el segmento industrial el crédito es de hasta 1 a 60 días, 
asfalto de 1 a 60 días y en las líneas de surtidores y vending el plazo es de hasta 360 días.  
 
Cabe indicar que las ventas de la compañía se realizan aproximadamente en un 70,00% a crédito, y un 30,00% en 
efectivo, de acuerdo a lo reportado por la administración de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. 
 
Al 30 de septiembre de 2021, se determinó que el 75,46% del total de la cartera de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS 
C.A. corresponde a cuentas vigentes (86,16% en diciembre de 2020) y la diferencia de 24,54% a cartera vencida 
(13,84% en diciembre de 2020) fue cartera vencida, concentrándose en el rango de 1 a 30 días. Estos resultados 
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eventualmente podrían incurrir en un posible riesgo de incobrabilidad y posibles pérdidas para la compañía, en 
caso de que se registre un mayor deterioro. 

 

CUADRO 14: ANTIGÜEDAD DE LA CARTERA  

CARTERA 2019  2020 sep-21 

Por Vencer 90,33% 86,16% 75,46% 

Vencida de 1 a 30 días 8,03% 13,22% 20,77% 

Vencida de 31 a 60 días 0,72% 0,29% 2,24% 

Vencida de 61 a 90 días 0,07% 0,00% 0,88% 

Vencida de 91 a 180 días 0,36% 0,13% 0,36% 

Vencida más de 180 días 0,49% 0,19% 0,29% 

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

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A./ Elaboración: Class International Rating 

 
La cobertura de la cartera vencida con el nivel de provisiones constituidas por la compañía es de apenas el 3,49% 
a septiembre de 2021 (8,12% en diciembre de 2020), aspecto que deberá ser reforzado de modo de poder cubrir 
adecuadamente el riesgo de incobrabilidad. 
 

Proveedores  
 
El proveedor más importante de la compañía es EP PETROECUADOR (empresa pública de hidrocarburos del 
Ecuador), compañía que provee de combustible al emisor. A septiembre de 2021 tuvo una representación del 
99,98% respecto a los costos de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. (99,92% en el año 2020), mientras que la 
pequeña diferencia del 0,02% corresponde a proveedores de dispensadores, sistemas de facturación, aditivos, 
vinil lona, vending, paneles led, entre otros.  
 
Lo mencionado denota que la empresa tiene un alto riesgo de concentración con su principal proveedor, aspecto 
que podría ocasionar pérdidas para la compañía en caso de que éste detenga su operación. Para mitigar lo 
mencionado anteriormente, la Compañía tiene previsto en el corto plazo la conformación y operación de una 
nueva abastecedora conformada por 6 comercializadoras, a fin de realizar la importación directa de combustible 
y abastecer al 40% del mercado nacional.  
 
EP PETROECUADOR otorga a la compañía un plazo de pago de 8 días desde la facturación del producto en sus 
distintos terminales. Estos pagos se realizan puntualmente mediante débitos bancarios de las cuentas de la 
empresa. 
 
Finalmente, según lo reportado por PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. el 100% de las cuentas por pagar se 
encuentran vigentes en un rango de 1 a 30 días. 
 

Políticas de la Empresa 
Política de Financiamiento 
 
Al 30 de septiembre de 2021, la deuda financiera de la Compañía estuvo conformada por obligaciones adquiridas 
con Instituciones Financieras y pasivos por derecho de uso que contempla intereses. La misma ascendió a USD 
3,92 millones y financió el 9,50% del activo total (13,54% a diciembre de 2020). Se debe acotar que los 
proveedores tuvieron un papel importante en el financiamiento de los activos de la compañía, pues a septiembre 
de 2021 fondearon la operación en un 47,76% (59,91% de los activos a diciembre de 2020).  
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GRÁFICO 6: COMPOSICIÓN DE LA DEUDA FINANCIERA, SEPTIEMBRE 2021 

 
Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A./ Elaboración: Class International Rating 

 

Política de Inversiones 
 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A.  maneja un comité de Crédito con el fin de salvaguardar y velar por los intereses 
de la compañía; la misma se ha enfocado en contraer inversiones temporales en diferentes bancos a largo plazo. 
 

Política de Precios  
 
Los precios de los productos Gasolina Extra, Diesel Premium, el producto Super, el producto diésel industrial y 
asfalto se realizan de acuerdo a las negociaciones con las estaciones de servicio y clientes industriales, es decir 
al precio de terminal se incrementa una comisión porcentual utilizando métodos para establecer el precio de 
plena competencia en transacciones efectuadas entre partes relacionadas. 
 

Responsabilidad Social y Ambiental   
 
Debido al giro de negocio que tiene PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., la empresa debe seguir ciertas regulaciones 
legales en gestión ambiental. Por lo mencionado la compañía debe cumplir con los siguientes planes:  

• Plan de prevención y mitigación de impactos ambientales. 

• Plan y programa de contingencias. 

• Plan de capacitación 

• Plan y programa de salud ocupacional y seguridad industrial. 

• Plan y programa de manejo de desechos. 

• Plan de participación ciudadana y relaciones con la comunidad. 

• Plan y programa de monitoreo ambiental. 

• Plan y programa de rehabilitación de áreas contaminadas. 

• Plan de abandono y entrega del área. 
 

Regulaciones a las que está sujeta la Empresa 
 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. se encuentra sujeta a la regulación de los organismos de control como el 
Servicio de Rentas Internas, el Ministerio de Relaciones Laborales, el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social, 
la Superintendencia de Compañías, Ministerio de Ambiente, Normas de calidad INEN, Agencia de Regulación y 
control de Energía y recursos naturales No renovables (ARCERNNR), Municipio de Quito, entre otros. 
 

Riesgo Legal 
 
Según lo reportado por el Consejo de la Judicatura, PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., al 30 de septiembre de 
2021, mantiene varios procesos judiciales como actor/ofendido entre los que se encuentran: cobros de pagare 
a la orden, incumplimientos de contrato, entre otros.  
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Finalmente, en el informe de auditoría externa del año 2020, se reportó que la compañía mantenía un proceso 
en su contra por incumplimiento de contrato por un monto de USD 100.000,00. No obstante, al 30 de septiembre 
de 2021 dicho proceso se encuentra archivado.  
 

Liquidez de los títulos 
 
Al ser la calificación inicial de la PRIMERA EMISION DE OBLIGACIONES A LARGO PLAZO PETROLEOS Y SERVICIOS 
PYS C.A., todavía no se cuenta con la información necesaria para evaluar la liquidez de los títulos, la que será 
analizada en las revisiones de la presente calificación. 
 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., no ha participado anteriormente en el mercado de valores. 
 

Presencia Bursátil  
 
De acuerdo con lo dispuesto por la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, se incluye para el análisis 
de la presencia bursátil, la referencia de las transacciones realizadas en las Bolsas de Valores, siendo la fórmula 
utilizada la siguiente:     
 
Presencia Bursátil = Número de días Negociados Mes / Número de Ruedas Mes.     
 
Al ser la calificación inicial de la emisión todavía no se cuenta con la información necesaria para evaluar la 
presencia bursátil de los títulos, lo que será analizado posteriormente en la siguiente revisión. 
 
Sobre la base de lo analizado y detallado, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A., observó y 
analizó la presencia bursátil. Por lo señalado, Class International Rating Calificadora de Riesgos S.A., ha dado 
cumplimiento con lo estipulado en el literal f, numeral 1, del Artículo 10, Sección II, Capítulo II, Título XVI del Libro 
II, de la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros. 
 

Eventos Importantes 
 
Al 30 de septiembre de 2021, la compañía no reportó eventos importantes que afecten la operación de la 
compañía. 
 

Situación del Sector 
 
PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. al dedicarse a la distribución de combustibles, es una compañía cuya operación 
depende totalmente en el sector petrolero pues es un derivado de esta materia prima, cabe decir que este sector 
es fundamental para las actividades de otros sectores, los de mayor importancia son la industria manufacturera 
y el sector automotriz. En este ámbito, la industria petrolera tuvo una representación del 5,01% sobre la 
producción total ecuatoriana en el año 2020 (6,03% en 2019), mientras que el sector manufacturero es el de 
mayor relevancia pues para el año 2020 registró una participación dentro del PIB del 11,82% (11,71% en el año 
2019), según las cifras del Banco Central de Ecuador. 

La producción de la industria de manufactura decreció durante el año 2020, pues registro un valor agregado 
bruto de USD 7.835 millones (-6,89% frente al 2019), y al analizar el periodo 2018-2021 IT, se pudo comprobar 
que el sector se ha mantenido constante hasta el primer trimestre del 2020, mientras que para el segundo 
trimestre de este año se registró el mayor decrecimiento trimestral, pues alcanzo un valor de USD 1.891 millones 
(-9,02% frente al periodo anterior). Cabe decir que la producción se recuperó para el primer trimestre del 2021, 
pues incrementó en un 2,39% respecto al último trimestre del 202041. 
 
En cuanto a la producción del petróleo, la misma descendió en un -24,06% en el 2020 respecto al 2019, debido 
a la crisis sanitaria (COVID-19) la cual ocasiono que la mayor parte de las industrias del país deterioraran su 

 
41 https://contenido.bce.fin.ec/home1/estadisticas/cntrimestral/CNTrimestral.jsp 
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operación, esto afecto en la demanda y oferta del petróleo a nivel mundial, causando que precio disminuyera a 
niveles históricos durante el segundo semestre del año 2020, lo cual se reflejó en las cifras nacionales. 
 

GRÁFICO 7: PRODUCCIÓN DEL SECTOR PETROLERO (Miles USD) 

 
Fuente: BANCO CENTRAL DEL ECUADOR / Elaboración: Class International Rating S.A. 

 
Como se mencionó, en el 2020 el consumo de combustibles despachados por EP PETROECUADOR hacia las 
comercializadoras disminuyo en un 19,63% con relación al 2019, debido a la aplicación del decreto ejecutivo 1017, 
con el que Ecuador adoptó el estado de excepción, lo que ocasiono la restricción de actividades para así frenar 
los contagios de COVID-19, adicionando a esto las medidas adoptadas por el COE Nacional entre marzo y 
septiembre de este año incluyeron restricciones de movilidad y en actividades económicas y comerciales. 
 
Para junio de 2021, se observa que el sector petrolero incrementó su producción de manera acelerada, pues 
registro una variación trimestral del 4,59% e interanual del 75,77%, en este sentido el mercado mundial del 
petróleo se reactivó ocasionando que el precio de esta materia prima crezca debido al déficit de inventario, que 
en los últimos meses ha hecho que se reduzcan las reservas en 1,2 millones de barriles diarios, lo cual provocó 
que la oferta disminuyera42.  
 
Por otra parte, es necesario indicar que aproximadamente el 97,00% de las ventas de la empresa proviene de las 
estaciones de servicio que otorgan combustible al sector automotriz, por tal razón es relevante analizar el mismo.  
En el Ecuador, la industria automotriz ha impulsado a otras industrias del sector productivo como la siderúrgica, 
metalúrgica, metalmecánica, minera, petrolera, petroquímica, del plástico, vidrio, electricidad, robótica e 
informática, industrias claves para la elaboración de los vehículos. Por esta razón, el sector automotriz aporta a 
la economía del país, dado que emplea materia prima, insumos y tecnología para la elaboración de automóviles, 
de este modo incentiva la cadena productiva, que beneficia a las empresas relacionadas en este proceso. El sector 
automotor ecuatoriano está conformado por 4 empresas ensambladoras, 92 firmas autopartistas, 81 empresas 
de carrocerías, 1.271 comercializadores e importadores de vehículos nuevos y usados, 137 establecimientos de 
venta de motocicletas y 3.126 empresas de comercio automotor como talleres, mecánicas, venta de partes, etc. 
Sector que en 2019 contempló aproximadamente 182.491 puestos laborales.43 
 

De acuerdo con datos publicados por la Asociación de Empresas Automotrices del Ecuador (AEADE)44 en su página 

web, el total de ventas de vehículos (unidades) de enero a diciembre del año 2020 fue de 85.818 unidades, 
mientras que al cierre del año 2019 el total de ventas ascendió a 132.208 unidades, lo que significó una 
contracción del 35,09%, el avance del COVID-19 y las necesarias medidas adoptadas por el Gobierno tuvieron 
efectos negativos en el sector automotor.  Con corte a septiembre de 2021, el total de vehículos vendidos 
acumulados asciende a 88.153 unidades evidenciándose un incremento del 54,40% frente a septiembre de 2020 
(57.103 unidades). El mercado automotriz ha presentado signos de recuperación, llegando a alcanzar el volumen 
que mantenía previo a la declaratoria de pandemia. 
 

 
42 https://www.bolsamania.com/noticias/pulsos-materias-primas/bank-of-america-eleva-previsiones-petroleo-85-dolares-brent-2022--8370568.html 
43 https://www.aeade.net/wp-content/uploads/2020/03/Sector-en-cifras-resumido-espa%C3%B1ol.pdf 
44 https://www.aeade.net/wp-content/uploads/2020/03/Sector-en-cifras-resumido-espa%C3%B1ol.pdf 
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Dentro de los vehículos livianos (automóviles, camionetas, SUV) las marcas más representativas fueron 
CHEVROLET con el 18,20%, KÍA con el 16,90% del total de ventas y TOYOTA con 9,80%, mientras que otras marcas 
como HYUNDAI, RENAULT, Great Wall y otros que reflejan una participación individual de alrededor del 7,00%. 
Analizando el segmento de vehículos comerciales (VAN, Camiones y Buses) las marcas representativas fueron 
Hino con el 21,00% y Chevrolet con el 14,50%, entre las más importantes. A continuación, se presenta el detalle 
de lo mencionado: 
 

GRÁFICO 8: VENTA TOTAL DE VEHÍCULOS (UNIDADES) 

SEPTIEMBRE 2019- SEPTIEMBRE 2021 

GRÁFICO 9: VENTA DE VEHÍCULOS LIVIANOS (UNIDADES) 

SEPTIEMBRE 2021 

  
Fuente: AEADE / Elaboración: Class International Rating 

 

GRÁFICO 10: VENTA DE VEHÍCULOS COMERCIALES (UNIDADES) SEPTIEMBRE 2021 

 
Fuente: AEADE / Elaboración: Class International Rating 

 
Para el mes de septiembre de 2021, las ventas mensuales tuvieron un crecimiento interanual del 40,05%, 
comportamiento que se dio por una mayor demanda de los segmentos de vehículos livianos, vehículos 
comerciales y camiones, cuyas ventas registraron una recuperación interanual del 58%, 32% y 43% 
respectivamente; cabe decir que los segmentos que registraron una caída en ventas fueron los buses y motos 
con el -12% y -3%, respectivamente. 
 
El sector donde desarrolla sus actividades la compañía, tiene como principal barrera de entrada las altas 
necesidades de capital para costear el insumo principal que será distribuido sin alteraciones, esto implica un alto 
nivel de recursos para el movimiento comercial de la empresa. Además la experiencia y las relaciones comerciales 
son dos condiciones necesarias para subsistir en el mercado. Por otro lado, como barreras de salida se identifican 
las condiciones para una desinversión y los compromisos contractuales en las operaciones del negocio. 
 

Expectativas 
 
El Banco Central del Ecuador (BCE) estima un crecimiento económico de 2,75% durante 2021, a partir de un buen 
comportamiento esperado tanto de la recuperación del consumo de hogares, así como del sector externo vía 
exportaciones e importaciones, a pesar de la paralización de actividades del sector productivo entre abril y junio 
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del 2020 por efectos de la pandemia mundial45, en este contexto se estima un incremento productivo para el 

cierre del 2021 del 1,22% dentro del sector de trasporte y almacenamiento; gracias a la reactivación económica46. 

 
Los precios actuales del petróleo suponen un fuerte incentivo para impulsar la actividad económica, cabe 
mencionar que a medida que los precios actuales se elevan, comienzan a tener un efecto negativo sobre la 
demanda47. 
 
Para el año 2021 el sector automotor ecuatoriano ya ha marcado una hoja de ruta para su dinamización 
económica. La estrategia, denominada Plan de Reactivación Económica, busca crear oportunidades, modelos de 
negocios, y promover la actualización de la cadena automotriz, lo que estará directamente relacionado con la 

demanda del uso de combustible.48 

 

Posición Competitiva de la Empresa  
 
Las tres principales compañías que operan dentro del mercado de comercialización de combustible ecuatoriano 
son EP. PETROECUADOR, PRIMAX y PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., en este sentido el emisor tuvo una 
participación en ventas del 17% para el año 2020 dentro del mercado. Para el 2020, PETROLEOS Y SERVICIOS PYS 
C.A.  se convirtió en el líder en venta de diésel automotriz, mientras que la distribución de gasolina extra, extra 
con etanol y súper lo lidera Primax. Cabe mencionar, que la empresa se encuentra dentro de la categoría CIIU  
G4730.01. 

GRÁFICO 11: POSICIÓN EN EL MERCADO (2020) 

 
Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A./ Elaboración: Class International Rating 

 
De igual manera, y por considerarse una herramienta que permite visualizar un cuadro de la situación actual de 
la compañía, es importante incluir a continuación el análisis FODA de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., 
evidenciando los puntos más relevantes tanto positivos como negativos en cuanto a su efecto, así como factores 
endógenos y exógenos, de acuerdo a su origen. 
 

CUADRO 15: FODA 

FORTALEZAS DEBILIDADES 

Cobertura geográfica amplia 
No tiene presencia en ciudades grandes 

Utilización de tecnología para sistemas administrativos 

Madurez empresarial (experiencia en el mercado) Falta de soporte técnico para nuevos proyectos 

Personal capacitado y con experiencia Dependencia y controles del Estado 

Buena relación con organismos de control Debilidades legales en contratos 

Alianzas estratégicas para mejorar servicios Falta de difusión y comunicación de procesos internos 

Seguridad de tener flota propia Falta de políticas comerciales enfocado a sistema de ventas  

OPORTUNIDADES AMENAZAS 

Utilización de la identidad nacional para estrategias de marketing Competencia agresiva 

Liderazgo en el segmento automotriz Saturación del mercado 

 
45 https://colegiodeeconomistas.org.ec/wp-content/uploads/2021/01/Perspectivas-Macroeconomicas-Ecuador-2020-y-2021.pdf 
46 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorReal/Previsiones/PIB/PrevMacro.xlsx 
47 https://www.preciopetroleo.net/precio-petroleo-2022.html 
48 https://www.vistazo.com/seccion/enfoque/sector-automotriz-ya-tiene-un-plan-de-reactivacion-para-el-2021 
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Sistema de facturación electrónica Nuevo modelo de comercialización (bancos / recaudaciones) Inseguridad jurídica 

Posicionamiento de marca Matriz productiva se va innovando hacia energías alternas 

Fuente/ Elaboración: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. 

 

Riesgo operacional 
 
Los principales riesgos que podrían afectar el flujo previsto por el emisor, así como la continuidad de la operación 
en términos generales se encuentran relacionados con competencias técnicas, temas éticos, sucesos naturales, 
fallas humanas, etc. 
  
Uno de los riesgos a los que se exponen los productos comercializados por la empresa podría estar relacionado 
con daños causados por factores externos como catástrofes naturales, incendios, robo, entre otros, mismos que 
podrían verse afectados, ya sea en su totalidad o parcialmente, lo que traería consigo pérdidas económicas para 
la empresa.  
 
Con seguridad, el mayor riesgo para la compañía se encuentra asociado a la concentración de las fuentes de 
provisión de su principal materia prima (combustible), sin embargo, el riesgo de que EP PETROECUADOR 
(principal proveedor) desaparezca del mercado es mínimo, pues su operación es fundamental para la economía 
ecuatoriana.  
 
Otro riesgo fundamental son las variaciones registradas en su precio, pues estos son determinados por la oferta 
y demanda de los mercados internacionales. Lo mencionado podría generar fluctuaciones importantes en los 
márgenes de la industria al provocar volatilidad en los costos del inventario y costos de ventas.  
 
Considerando el giro de negocio en el cual está desenvolviéndose PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. otro riesgo 
potencial se origina del desabastecimiento que pueda llegar a tener con su proveedor principal de materia prima, 
existiendo problemas en su despacho y tardanzas por parte de la empresa abastecedora.  
 
Otro riesgo que podría afectar a la compañía es el crediticio, dado que la mayoría de sus ventas se realizan a 
crédito, sin embargo, este riesgo es mitigado en primera instancia por el riguroso análisis de crédito que realiza 
la compañía sobre sus clientes. 
 
Debe mencionarse que la compañía cuenta una póliza de seguro de multiriesgo, la cual cubre riesgo por 
incendios, robo y/o asalto, equipo electrónico y rotura de maquinaria; esta póliza vence el 31 de diciembre de 
2021.  
 

Riesgo Financiero 
 

El análisis financiero efectuado a PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., se realizó con base a los Estados de Situación 
Financiera y Estados de Resultados Integrales auditados del año 2017, 2018, 2019 y 2020 junto a los Estados de 
Situación Financiera y Estados de Resultados Integrales internos no auditados, sin notas a los estados financieros 
al 30 de septiembre de 2020 y 30 de septiembre de 2021. 
 

Análisis de los Resultados de la Empresa  
 
Los ingresos de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., presentaron un comportamiento creciente, pues pasaron de 
USD 431,06 millones en 2017 a USD 540,62 millones en 2019 gracias a la evolución del sector automotriz dentro 
de la economía ecuatoriana. Para el año 2020, estos tuvieron un decrecimiento anual del -17,89%, llegando a 
registrar un monto de USD 443,89 millones, debido a la restricción de movilidad y de actividades económicas por 
la crisis sanitaria (COVID-19), lo que causó una menor demanda de combustibles. 
 
Para los periodos interanuales los ingresos crecieron en un 59,11%, pues pasaron de USD 304,00 millones en 
septiembre de 2020 a USD 483,71 millones en septiembre de 2021, en parte gracias a la reactivación de las 
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actividades económicas, por otra parte, producto del progresivo incremento de los precios de los combustibles 
y también por el aumento por ventas de asfalto. 
 
En cuanto a la estructura de ingresos de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A., el 97,03% de las ventas provinieron de 
estaciones de servicio (97,01% diciembre 2020), mientras que el 2,97% restante corresponde a ingresos por 
ventas al sector industrial, margen de comercialización49, asfalto, surtidores, sistemas de facturación, entre otros 
(2,99% a diciembre de 2020). 
 

CUADRO 16: COMPOSICIÓN DE INGRESOS 

DETALLE sep-20 2020  sep-21 

Ventas estaciones de servicio 97,03% 97,01% 97,03% 

Ventas industrias 1,52% 1,44% 1,06% 

Margen de Comercialización 1,30% 1,29% 1,29% 

Otros 0,15% 0,26% 0,62% 

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

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 

 
El costo de ventas de la compañía mantuvo un comportamiento constante durante el periodo analizado, pasando 
de significar el 98,56% de los ingresos en 2017 a 98,66% en 2020 (98,70% a septiembre de 2021), mismos que 
estuvieron conformados principalmente por los costos de compra de materia prima. Lo mencionado 
anteriormente originó un margen bruto positivo y estable, cuya representación sobre los ingresos fue inferior al 
2,00% durante todo el periodo, pues los ingresos son absorbidos casi en su totalidad por los costos de ventas 
debido al giro del negocio, es así que pasó de significar en 2017 el 1,44% de los ingresos a 1,34% de los ingresos 
en 2020. Al comparar los períodos interanuales, el margen bruto descendió ligeramente a 1,30% en septiembre 
de 2021, luego de ubicarse en 1,35% en septiembre 2020.  
 
Los gastos operativos mantuvieron una tendencia estable sobre la representación de los ingresos, pues pasaron 
de 1,30% en diciembre de 2017 a un 1,26% en diciembre de 2020, mismos que estuvieron conformados 
principalmente por gastos por beneficios a empleados y seguros. Para septiembre de 2021, los gastos operativos 
significaron apenas el 0,87% de los ingresos, porcentaje inferior al reportado en su similar de 2020 cuando fue 
de 1,20% de los ingresos. 
 
Los ingresos ordinarios permitieron cubrir de forma aceptable los gastos operacionales, generando un margen 
operativo positivo pero decreciente, que pasó de representar el 0,20% de los ingresos en diciembre de 2018 a 
apenas un 0,07% de los ingresos en 2020. Para septiembre de 2021, la compañía registró una utilidad operativa 
que significó el 0,43% de los ingresos (0,15% en septiembre de 2020). 
 

GRÁFICO 12: UTILIDAD OPERACIONAL E INGRESOS   

 
Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 

 
Los gastos financieros, pasaron de representar el 0,13% de los ingresos netos en 2017 a 0,19% en diciembre de 
2020, comportamiento que está atado al desempeño de sus obligaciones con costo (0,10% de los ingresos en 

 
49 Corresponde principalmente al margen de comercialización que obtiene la compañía por la comercialización de combustibles con las diferentes estaciones de servicios que varían del 
1% al 3,83% del valor del terminal. 
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septiembre de 2021) y estuvieron conformados principalmente por intereses y comisiones bancarias, servicios 
facturación bancos, costos financieros y garantías bancarias que mantiene con EP PETROECUADOR. 
 
Luego de deducir los rubros de gastos financieros, otros ingresos netos y el impuesto a la renta, la compañía 
generó una utilidad neta positiva y estable (excepto en el año 2018, cuando registró una pérdida que significo el 
-0,05% de los ingresos), pues significó el 0,16% de los ingresos en 2017 y 2019. Para el año 2020, la compañía 
registro un margen neto que representó el 0,14% de los ingresos, a pesar del decremento de las ventas, 
ocasionada por la crisis sanitaria (COVID-19) y el descenso en el precio del petróleo. Para septiembre de 2021, la 
compañía registró un margen neto que representó el 0,57% de los ingresos, porcentaje superior al generado en 
septiembre de 2020 (0,29% de los ingresos), ya que las condiciones económicas del sector mejoraron. 
 

Indicadores de Rentabilidad y Cobertura  
 
Los indicadores de rentabilidad sobre activos (ROA) y sobre el patrimonio (ROE) presentaron un comportamiento 
positivo pero variable para el periodo analizado (excepto en el año 2018, cuando no registro rentabilidad), 
conducta ligada al comportamiento de la utilidad del ejercicio. Lo mencionado evidencia que los activos de la 
compañía generaron rentabilidad por sí mismos; y que los propietarios de la compañía percibieron una 
rentabilidad sobre su inversión. 
 

CUADRO: 17 / GRÁFICO 13: RENTABILIDAD SOBRE ACTIVO Y PATRIMONIO 

Ítem 2017  2018  2019  2020  

ROA 3,04% -1,01% 3,09% 2,09% 

ROE 13,45% -5,83% 18,25% 11,94% 
 

 

 

Ítem sep-20 sep-21 

ROA 2,81% 6,73% 

ROE 16,88% 38,10% 
 

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 

 
El EBITDA (acumulado), presentó una evolución acorde al desempeño de su margen operacional, es así que los 
flujos de la compañía demostraron tener la capacidad para cubrir de forma aceptable sus gastos financieros 
durante todos los periodos analizados. Para septiembre de 2021 el EBITDA (acumulado) significó el 0,48%, 
resultado que le permitió a la empresa cubrir sus obligaciones. 
 

CUADRO 18/ GRÁFICO 14: EBITDA Y COBERTURA DE GASTOS FINANCIEROS (miles USD)  
Ítem 2017  2018  2019  2020  

EBITDA 864 1.089 1.452 888 

Gastos Financieros 565 665 1.083 851 

Cobertura EBITDA/  

Gastos Financieros (veces) 
1,53 1,64 1,34 1,04 

 
Ítem sep-20 sep-21 

EBITDA 723 2.312 

Gastos Financieros 477 496 

Cobertura EBITDA/  

Gastos Financieros (veces) 
1,52 4,66 

 

 
Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 
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Capital Adecuado 
Activos 
 
Los activos totales de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. se presentaron crecientes durante el periodo analizado, 
pues luego de registrar USD 22,30 millones en 2017, pasaron a USD 29,19 millones en 2020 y USD 41,21 millones 
en septiembre de 2021, estas fluctuaciones obedecen al incremento de sus principales cuentas: tal es el caso de 
las cuentas por cobrar clientes50, otras cuentas por cobrar y activos por impuestos corrientes51.  
 
Al analizar la estructura de los activos se denotó que históricamente los activos corrientes fueron los que 
prevalecieron, es así que representaron el 78,81% de los activos totales en diciembre de 2020, mientras que para 
septiembre de 2021 significaron el 91,46% de los activos, siendo sus cuentas más relevantes para este último 
periodo, cuentas por cobrar comerciales que significaron el 39,50% de los activos (42,53% a diciembre 2020), le 
sigue activos por impuestos corrientes con el 23,20% de los activos (4,93% a diciembre 2020), otras cuentas por 
cobrar52 con el 13,07% (10,82% a diciembre 2020), inversiones con 12,98% (18,89% a diciembre 2020). 
 
Por su parte, los activos no corrientes representaron el 21,19% de los activos en diciembre de 2020 y el 8,54% 
de los activos en septiembre de 2021, los cuales estuvieron representados en su mayor parte por propiedad, 
planta y equipo, pues significaron el 4,86% de los activos totales (7,47% a diciembre 2020), seguido por activos 
intangibles con el 1,79% (2,52% a diciembre 2020). 
  

Pasivos 
 
Los pasivos mantuvieron una tendencia creciente en términos monetarios, pero estable sobre el financiamiento 
de los activos, es así que pasaron de USD 20,55 millones en 2018 (82,72% de los activos) a USD 24,09 millones 
en 2020 (82,51% de los activos) y USD 33,94 millones (82,34% del total de activos) en septiembre de 2021, 
comportamiento relacionado con el crecimiento de sus principales cuentas: cuentas por pagar a proveedores y 
pasivos por impuestos corrientes. 
 
En cuanto a su estructura, se evidencia que los pasivos de tipo corriente fueron los de mayor relevancia en el 
financiamiento de los activos, fondeando el 78,52% en diciembre de 2020 y el 79,61% de los activos en 
septiembre 2021, siendo la cuenta más representativa para este último periodo las cuentas por pagar a 
proveedores53 con el 47,76% (59,91% a diciembre de 2020), le sigue pasivos por impuestos corrientes54 con 
21,32% de los activos55 (3,04% a diciembre de 2020),- obligaciones con instituciones bancarias que participaron 
con el 9,33% de los activos (13,21% a diciembre de 2020). 
 
Los pasivos no corrientes por su parte financiaron apenas el 3,99% de los activos en diciembre de 2020 y el 2,73% 
de los activos en septiembre 2021, en donde las obligaciones por beneficios a empleados a largo plazo 
constituyen la cuenta contable más representativa, financiando el 2,38% de los activos totales a septiembre de 
2021 (3,49% diciembre de 2020). 
 
Al 30 de septiembre de 2021, la deuda financiera de la Compañía estuvo conformada por obligaciones adquiridas 
con Instituciones Financieras y un pasivo de largo plazo por arrendamiento. La misma ascendió a USD 3,92 
millones y financió el 9,50% del activo total (13,54% a diciembre de 2020). Se debe indicar que la participación 
de la deuda financiera frente al pasivo y frente al patrimonio fue de 11,54% y 53,82% respectivamente a 
septiembre de 2021 (16,41% y 77,44% en diciembre de 2020). 
 
 

 
50 Las cuentas por cobrar crecieron en un 31,12% entre diciembre de 2020 y septiembre de 2021, como efecto de mayores ventas. 
51 La cuenta de activos por impuestos corrientes creció en más de 500% entre diciembre de 2020 y septiembre de 2021, debido a la compensación entre el IVA en compras y el IVA en 
ventas resultando crédito tributario o valor a pagar 
52 De acuerdo al informe de auditoría externa 2020, esta cuenta agrupa cuentas por cobrar por préstamos a empleados, activos por gastos anticipados, cuentas por cobrar por asistencias 
económicas, cuentas por cobrar en capital e intereses a estaciones de servicios, entre otros. 
53 Corresponde principalmente al saldo pendiente de pago a EP PETROECUADOR por el despacho de combustible. 
54 Corresponde a retenciones en la fuente IVA por pagar y retención en la fuente por pagar  
55 La cuenta de pasivos por impuestos corrientes creció en más de 800% entre diciembre de 2020 y septiembre de 2021, debido a la compensación entre el IVA en compras y el IVA en 
ventas resultando crédito tributario o valor a pagar. 
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Patrimonio 
 
A lo largo del periodo analizado el patrimonio mantuvo una tendencia variable sobre el financiamiento de los 
activos, es así que descendió de 22,58% en 2017 a un 16,93% al cierre de 2019, sin embargo, a partir del año 
2020, el patrimonio creció hasta financiar un 17,49% y un 17,66% en septiembre de 2021, lo que obedece a 
mayores reservas y resultados netos del ejercicio. 
 
Entre las cuentas más representativas se encuentran el capital social, que durante todo el periodo analizado no 
registró variación alguna, manteniéndose en USD 3,00 millones, el cual financió el 10,28% de los activos en 
diciembre de 2020 y el 7,28% en septiembre 2021, a este le sigue la utilidad neta del ejercicio que financió el 
2,09% y el 6,73% de los activos en ese mismo orden. 
 
Cabe destacar, que entre las atribuciones de la Junta General de Accionistas se encuentra resolver acerca del 
destino de utilidades, beneficios sociales y acordar aumentos o disminuciones de capital. Adicionalmente, del 
análisis a los estados financieros, no se establece un apoyo exógeno definido que la compañía pueda recibir de 
terceros, (sector público, proveedores u otras organizaciones interesadas en su funcionamiento), que favorezcan 
su gestión y capacidad de generar flujos de efectivo. 
 

Flexibilidad Financiera 
 

PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. a lo largo de los ejercicios económicos analizados presentó indicadores de 
liquidez (Razón Circulante) superiores a la unidad, lo que demostró la ausencia de recursos ociosos, y que la 
compañía puede cubrir sus pasivos de corto plazo con los activos del mismo tipo. 
 
Por lo mencionado anteriormente, el capital de trabajo fue positivo, mismo que significó el 0,29% de los activos 
en 2020 y 11,85% en septiembre 2021. 
 

CUADRO 19/ GRÁFICO 15: NIVEL DE LIQUIDEZ (Miles USD) 

Ítem 2017  2018  2019  2020  

Activo Corriente 19.255 20.509 22.484 23.008 

Pasivo Corriente 16.493 19.586 22.299 22.924 

Razón Circulante (veces) 1,17 1,05 1,01 1,00 

Liquidez Inmediata (veces) 1,13 1,03 0,98 0,99 

 

Ítem sep-20 sep-21 

Activo Corriente 28.232 37.692 

Pasivo Corriente 25.223 32.810 

Razón Circulante (veces) 1,12 1,15 

Liquidez Inmediata (veces) 1,11 1,14 
 

 
Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 

 

Indicadores de Eficiencia   
 

El periodo de cobros de PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. pasó de 8 días en diciembre de 2017 a 10 días en 
diciembre de 2020, siendo este el tiempo aproximado en el que la compañía hace efectiva la cobranza de sus 
facturas.  
 
El financiamiento que presentó la compañía por parte de sus proveedores registró un comportamiento al alza 
que pasó de 9 días en 2017 a 15 días en 2020. De esta forma se evidencia que entre el tiempo que registra la 
compañía para cobrar a sus clientes y el plazo de pago a sus proveedores se registró un calce de 5 días para 
diciembre de 2020. En cuanto al indicador de duración de existencias, se debe mencionar que este indicador 
pasó de 1 día en 2017 a 0 días en 2020, reflejando que los insumos que mantiene en las estaciones de servicio; 
es decir el inventario se encuentra rotando permanentemente. 
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Comparando el tiempo del periodo de pago a proveedores frente al tiempo de periodo de cobros de cartera y el 
tiempo de la duración de existencias, se tiene que la empresa mostró un calce de 4 días en diciembre de 2020, 
por lo que la empresa recurre a sus proveedores para financiar su operación, sin la necesidad de dirigirse a 
fuentes externas.  
 

Indicadores de Endeudamiento Solvencia y Solidez 
 
Durante el periodo analizado, el apalancamiento (pasivo total / patrimonio) demostró que la compañía financia 
su operación en mayor medida con recursos de terceros, pues a diciembre de 2020 se ubicó en 4,72 veces y 4,66 
veces en septiembre 2021. 
 

GRÁFICO 16: NIVEL DE APALANCAMIENTO 

 
Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 

 
El indicador que relaciona el pasivo total/capital social, pasó de 5,76 veces en 2017 a 8,03 veces en 2020 (11,31 
veces, septiembre 2021), estos valores reflejan cuántas veces la deuda de la empresa supera al aporte de los 
accionistas, valor que depende de la representación que el capital social tiene dentro del total del patrimonio.  
 
El indicador que relaciona el pasivo total/EBITDA (anualizado) se ubicó en 27,14 años al cierre de 2020 (13,70 años 
en septiembre de 2021), determinando que los recursos propios de la compañía permitirían cancelar el total de 
sus obligaciones en este lapso. Por otro lado, el indicador que relaciona la deuda financiera/EBITDA (anualizado) 
llegó a 4,45 años en 2020 (1,58 años en septiembre 2021), cifra que refleja el tiempo en que la compañía podría 
cancelar su deuda con costo. 
 

Contingentes 

 
Al 30 de septiembre de 2021, PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. no registra operaciones como codeudor en el 
sistema financiero. 
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Liquidez de los instrumentos 
Situación del Mercado Bursátil56 
 

En lo que va del año 2021, el Mercado de Valores autorizó 30 Emisiones de Obligaciones de las cuales el 100% 
pertenecieron al sector mercantil, determinando que 19 de ellas se inscribieron en la Bolsa de Valores de 
Guayaquil y los 11 restantes en la Bolsa de Valores de Quito, registrando un monto autorizado de USD 256,60 
millones, valor que representó 27,72% del monto total de los instrumentos autorizados (USD 925,57 millones). 
Por otra parte, las emisiones de Papel Comercial representaron el 32,63% y las titularizaciones el 39,65% del total 
aprobado hasta lo que va del año 2021.  
  
Atentamente, 

                           
Econ. Luis R. Jaramillo Jiménez MBA    Econ. Camila Freire  
GERENTE GENERAL          Analista 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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

Cuenta  2017  2018  2019  sep-20 2020  sep-21 

            ACTIVO             

Efectivo y equivalentes de efectivo                  127                  156                   150                  164                 358                 864  

Cuentas por cobrar comerciales              9.339              11.710               11.899              9.686             12.277              16.142  

Inversiones              3.950               4.781               5.250              5.350               5.515              5.350  

Otros activos corrientes              5.840              3.863                5.184             13.033              4.858             15.336  

  TOTAL ACTIVO CORRIENTE 19.255 20.509 22.484 28.232 23.008 37.692 

Propiedad, maquinaria  y equipo neto                1.651                2.101               2.342              2.257               2.180              2.003  

Activos por derecho de uso                    -                      -                      99                   84                   79                   64  

Otros Activos No Corrientes                1.398              2.234               3.356                1.115              3.926               1.454  

  TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 3.048 4.335 5.797 3.456 6.185 3.522 

    TOTAL ACTIVOS 22.303 24.845 28.281 31.688 29.193 41.214 

            PASIVOS             

Préstamos (Obligaciones Bancarias)              3.742              3.999                 1.601                 384              3.855              3.847  

Proveedores y Relacionadas             10.884             14.229              19.008             18.504             17.489             19.685  

Otros Pasivos Corrientes                1.868               1.359                1.690              6.335               1.579              9.279  

  TOTAL PASIVOS CORRIENTE 16.493 19.586 22.299 25.223 22.924 32.810 

Préstamos (Deuda bancaria LP) 0 0 0 0 0 0 

Otros Pasivos No Corrientes  774 966 1.193 1.193 1.165 1.127 

  TOTAL PASIVOS NO CORRIENTE 774 966 1.193 1.193 1.165 1.127 

 Deuda Financiera 3.742 3.999 1.706 472 3.953 3.917 

 Deuda Financiera C/P 3.742 3.999 1.618 384 3.883 3.847 

 Deuda Financiera L/P 0 0 88 88 70 70 

    TOTAL PASIVOS 17.267 20.553 23.493 26.416 24.089 33.937 

            PATRIMONIO             

Capital Social 3.000 3.000 3.000 3.000 3.000 3.000 

Reservas  48 540 140 630 630 752 

Otros resultados integrales 238 -70 23 0 113 0 

Utilidad Neta 678 -250 874 890 610 2.773 

Resultados acumulados 1.072 1.072 752 752 752 752 

    TOTAL PATRIMONIO 5.036 4.292 4.789 5.271 5.105 7.277 

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 

 

ANEXO II: ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES (Miles USD) 

ESTADO DE RESULTADOS 2017  2018  2019  sep-20 2020  sep-21 

Ingresos ordinarios 431.062 464.599 540.620 304.001 443.886 483.710 

Costo de ventas 424.855 457.845 533.047 299.904 437.946 477.444 

MARGEN BRUTO 6.207 6.754 7.573 4.096 5.941 6.266 

Total Gastos Operacionales 5.585 5.831 6.604 3.650 5.612 4.194 

UTILIDAD OPERACIONAL 622 923 969 446 328 2.072 

Gastos Financieros 565 665 1.083 477 851 496 

Otros ingresos y gastos, neto 841 (166) 1.260 920 1.375 1.197 

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 898 92 1.145 890 852 2.773 

Impuesto a la Renta 221 342 271 0 242 0 

Utilidad neta del ejercicio 678 (250) 874 890 610 2.773 

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 
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ANEXO III: INDICADORES FINANCIEROS 

Razón Financiera 2017  2018  2019  sep-20 2020  sep-21 

  Gastos Operacionales / Ingresos 1,30% 1,26% 1,22% 1,20% 1,26% 0,87% 

  Utilidad Operacional / Ingresos 0,14% 0,20% 0,18% 0,15% 0,07% 0,43% 

  Utilidad Neta del Ejercicio/ Ingresos 0,16% -0,05% 0,16% 0,29% 0,14% 0,57% 

  Utilidad operacional / Utilidad Neta del Ejercicio 91,76% -369,14% 110,84% 50,17% 53,88% 74,72% 

  Utilidad Neta / capital permanente 22,23% -7,06% 27,07% 31,91% 16,48% 96,73% 

  Utilidad Operativa / capital permanente 20,39% 26,08% 30,01% 16,01% 8,88% 72,28% 

  (Otros ingr.- Otros egr.) / Utilidad Neta del Ejercicio 124,19% 66,49% 144,14% 103,46% 225,53% 43,16% 

  Gastos financieros / Utilidad Neta del Ejercicio 83,34% -266,04% 123,97% 53,63% 139,63% 17,88% 

  Rentabilidad             

  Rentabilidad sobre Patrimonio 13,45% -5,83% 18,25% 16,88% 11,94% 38,10% 

  Rentabilidad sobre Activos 3,04% -1,01% 3,09% 2,81% 2,09% 6,73% 

  Rentabilidad operacional / Activos Operacionales  3,97% 4,84% 4,80% 3,35% 1,59% 11,16% 

  Resultados operacionales medidos  / Activos Totales 2,79% 3,72% 3,43% 1,88% 1,12% 6,70% 

  Liquidez              

  Razón Corriente 1,17 1,05 1,01 1,12 1,00 1,15 

  Liquidez Inmediata 1,13 1,03 0,98 1,11 0,99 1,14 

  Capital de Trabajo  2.762 923 185 3.009 85 4.882 

  Capital de Trabajo / Activos Totales  12,38% 3,71% 0,65% 9,50% 0,29% 11,85% 

  Cobertura              

  EBITDA 864 1.089 1.452 723 888 2.312 

  EBITDA anualizado 864 1.089 1.452 964 888 2.476 

  Ingresos  431.062 464.599 540.620 304.001 443.886 483.710 

  Gastos Financieros  565 665 1.083 477 851 496 

  EBITDA / Ingresos  0,20% 0,23% 0,27% 0,24% 0,20% 0,48% 

  EBITDA/Gastos Financieros  1,53 1,64 1,34 1,52 1,04 4,66 

  Utilidad Operativa / Deuda Financiera 0,17 0,23 0,57 0,94 0,08 0,53 

  EBITDA (anualizado) / Gastos de Capital  0,00 0,00 0,00 0 1,05 0 

  Gastos de Capital / Depreciación 9,24 9,55 3,53 0,00 2,08 0,00 

  EBITDA/Deuda Total  0,23 0,27 0,85 2,04 0,22 0,63 

  Flujo libre de caja/ Deuda Total 0,15 0,15 1,73 0,00 0,19 0,00 

  Solvencia              

  Pasivo Total / Patrimonio 3,43 4,79 4,91 5,01 4,72 4,66 

  Activo Total / Capital Social 7,43 8,28 9,43 10,56 9,73 13,74 

  Pasivo Total / Capital Social 5,76 6,85 7,83 8,81 8,03 11,31 

  Deuda Financiera / EBITDA (anualizado) 4,33 3,67 1,18 0,49 4,45 1,58 

  Pasivo Total / EBITDA (anualizado) 19,99 18,87 16,18 27,39 27,14 13,70 

  Deuda Financiera / Pasivo  21,67% 19,46% 7,26% 1,79% 16,41% 11,54% 

  Deuda Financiera / Patrimonio 74,30% 93,16% 35,62% 8,96% 77,44% 53,82% 

  Pasivo Total / Activo Total 77,42% 82,72% 83,07% 83,36% 82,51% 82,34% 

  Capital Social / Activo Total 13,45% 12,08% 10,61% 9,47% 10,28% 7,28% 

  Solidez             

  Patrimonio Total / Activo Total 22,58% 17,28% 16,93% 16,64% 17,49% 17,66% 

  Eficiencia              

  Periodo de Cobros (días)                  8                 9                  8                   9                  10                   9  

  Duración de Existencias (días)                  1                 0                  0                   0                    0                   0  

  Plazo de Proveedores                  9                 11                13                 17                  15                  11  

Fuente: PETROLEOS Y SERVICIOS PYS C.A. / Elaboración: Class International Rating 
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