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Instrumento Calificado Calificacion Estado Resolucion SCVS

Décima Quinta Emision de Obligaciones - INTEROC S.A. AA+ Nueva N/A

Significado de la Calificacién

Categoria AA: Corresponde a losvalores cuyos emisoresy garantes tienen una buena capacidad del pago de capital e intereses, en los
términosy plazos pactados, pero que es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisory sugarante, en el
sector al que pertenecey en laeconomia.

La categoria de calificacion descrita puede incluir signos de mas (+) o menos(-). El signo de mas (+) indicara que la calificacién podria
subir hacia suinmediata superior, mientras que el signo menos (-) advertird descenso a la categoriainmediata inferior.

Segun lo establecido en el Art. 5, Seccién |, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de las Resoluciones Monetarias, Financieras,
de Valoresy Seguros, la calificadora de riesgo, ante eventos que puedan influenciar el cambio de la categoria de calificacion de riesgo
de un valor determinado, podra ubicar la calificacion de riesgo como “calificacion de riesgo en observacion” (credit watch).

“La informacién empleada en la presente calificacién proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de la misma,
por lo que no nos hacemos responsables por algun error uomisiéon por el uso de dicha informacion. Las calificaciones de la Calificadora de Riesgos Pacific
Credit Rating S.A., constituyen una evaluacion sobre el riesgo involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y la misma no implica recomendacién
para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismo; ni estabilidad de su precio”

Racionalidad

En Comité de Calificacionde Riesgo, PCR decidi6 otorgar la calificacion de “AA+” a la Décima Quinta Emision de Obligaciones
a Largo Plazode INTEROC S.A. La decision se fundamenta en la experiencia y trayectoria que mantiene el emisor dentro del
mercado de agroguimicos. PCR considera el adecuado manejo de instrumentos financieros dentro del mercado de valores,
cuya experticia ha permitido que el emisor incurse nuevamente con dos instrumentos, mismos que contaran con unagarantia
especificaconsistente en el pago del proximo dividendo en los 15 dias antes de su vencimiento, lo que facilitara la coberura
de los pagos. Asimismo, la calificacion considera adecuados niveles de liquidez y la capacidad de generacion de flujos que
permitan cumplir con las obligaciones en tiempo y forma. No obstante, se sefiala la estacionalidad de las ventas, que si bien
paralafechade corte se han dinamizadode manera importante; debido al crecimientode gastos de operacién no fue posible
en el periodo mostrar un nivel de utilidad positiva, aun asi, se espera su recuperacion inmediataen el Gltimo trimestre del afio
que faculta a la entidad sostener una robusta posicién dentro del mercado.

Resumen Ejecutivo

e Posicionamiento marcado dentro del mercado ecuatoriano. Interoc S.A., una empresa de la Corporacién CUSTER
nace en Ecuadoren el aflode 1993, araiz de la escision de la divisibn comerciointernacional de la Distribuidora Richard
O. Custer S.A. de Ecuador. En sus inicios, la entidad estaba concebida como una compafiia que manejaria la
representacion de una empresa multinacional de plaguicidas. En la actualidad, Interoc ha consolidado cuatro unidades de
negocios: Agricola, Quimicos Industriales, Salud Animaly Tratamiento de Aguas y Petréleo. Cada una de las unidades
posee un portafoliode productos y serviciosdiferenciados, que le ha permitido a Interoc posicionarse como una importante
alternativa de proveedor, no solo por la efectividad para atender los requerimientos de los clientes, sino también por la
calidad de todos sus productos.

e Estacionalidad de ventas.InterocS.A. marcasus ingresos de acuerdo con la estacionalidad de sus productos en donde
elinvierno (octubre —noviembre — diciembre) acapara el 65% de las ventas; mientras que el 35% restante respondea la
temporada de verano comprendido entre los meses abril, mayoy junio de modo que, a la fecha de corte los ingresos
contabilizanUS$ 32,85 millones al experimentar un crecimiento interanual de 26,24% (US$ 6,83 millones) divido entre 7
lineas de negocio en donde otros cultivos representan el 40,33%, seguido de la linea de bananos con el 19,84%, siermra
en17,25%y ladiferencia del 22,58% integra 4 lineas como son exportacion, quimicos, sanidad animal y tratamiento de
aguas. Es importante mencionar que el emisor impulsé sus ventas en el periodo de analisis; no obstante, debido al
crecimiento importante de los gastos operacionales la empresa no pudo exhibir una utilidad positiva; terminando asi con
una utilidad negativa de -US$ 669 mil.

e Niveles deliquidez superiores alaunidad. En los Gltimos cincoafios(2016-2020) el emisordenota adecuados niveles
de liquidez alfigurarresultadossuperiores a la unidad conun promediode 1,63 veces. Laliquidez se considera la principal
fortaleza de la entidad, lo que refleja que cuenta con los recursos econémicos necesarios para poder cubrir con sus
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obligaciones corrientes, en forma oportuna. A la fecha de corte, los activos corrientes presentan una cobertura de 1,50
veces, nivel levemente superior al alcanzado en diciembre 2020 (1,49 veces); mientras que al comparar con su periodo
similar anterior (jun20) el resultado se ubica por debajo en dos puntos (1,53 veces); aun asi, sostiene adecuados niveles
deliquidez.

¢ Comportamiento fluctuante del EBITDA. Debido a la estacionalidad con la que se manejan las ventas expone un
comportamiento fluctuante; lo que conlleva que el indicador de deuda financiera sobre EBITDA y el pasivo total sobre
EBITDA denoten valores altos en periodos interinos; de modo que a junio 2021 los indicadores se ubican en 14,52 afios
y 23,22 afios respectivamente. Sinembargo, a cierredelafiolosingresos se dinamizan de manera importante permitendo
que el emisor sostenga su posicion dentro del mercado, con lo que muestra flujos suficientes para cubrir la deuda
financieray el pasivo total en menor tiempo como lo demuestra diciembre 2020 cuyos indicadores son de 7,37 afios y
11,17 afios para cadacaso.

e Implementaciéon de nuevos instrumentos financieros. Con el objetivo de cumplir con el pago de proveedores,
comprade materiales productivosy otras actividades provenientes del giro del negocio, ademas de la cancelacién de
deuda con y sin costo; el emisor decide incursionar nuevamente en el mercado de valores con la emision de
obligacionesy el programa de papel comercial que facilitaran las operaciones de laempresa.

Décima Quinta Emisién de Obligaciones de Largo Plazo

La Junta General de Accionistas de la compafiia Interoc S.A., en reunién celebrada el 28 de juliode 2021, resolvio autorizar
que la Compaifiia participe como emisor de una Décima Quinta Emisién de Obligaciones de Largo Plazo con garantia
general por un monto de hasta US$ 4.000.000,00, segun la siguiente informacion detallada en el Prospecto de Oferta
Publica:

Caracteristicas delos Valores

Emisor: INTEROC S.A.
Monto delaEmisidn: US$ 4.000.000,00
Unidad Monetaria: Ddlares de los Estados Unidos de América.
Clase Monto a Emitir Plazo Tasa Anual Pago de Amomze}c'on de
e Intereses capital
Caracteristicas: - - -
1 2.000.000 1.080 dias 8,00% Trimestral Trimestral
2 2.000.000 1.440 dias 8,00% Trimestral Trimestral
. P Valores de valor nominal unitario desde mil délares ode los Estados Unidos de América (US$1.000) o multiplos
Valor Nominal de cada Titulo de mil
La presente emision de obligaciones contempla la existencia de un contrato de underwritting. La modalidad de
Contrato de Underwriting: Contrato de Underwriting y de colocacion es la de mejor esfuerzo. El Underwriting es Asesoval, Casa de Valores
S.A.
Rescates anticipados: La presente emisién de obligaciones no contempla sorteos ni rescates anticipados.
) L El sistema de colocacion es Bursatil. El colocador y estructurador de la emisiéon es ASESOVAL, Casade Valores
Sistema de Colocacion: SA
Agente Pagador: Depésito Centralizado de Compensacion y Liguidacién de Valores DECEVALE S.A.
Estructurador Financiero, Legal
Y ASESOVAL, Casade Valores S.A.

Agente Colocador:

Representantede los
Obligacionistas:

Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.

Los recursos a ser captados a través de la colocacion de los valores producto de la emisioén se destinara el 50%
para cancelaciéon de deuda con costoy menor plazo y el 50% restante para la cancelacién de deuda sin costo.
Se compromete a mantener en concordancia con lo establecido en el literal t. Numeral 4, Articulo 12, Seccién |I.
1. Los activos reales sobre los pasivos deberan permanecer en niveles de mayor o igual a uno (1),
entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y convertidos en efectivo.
2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
3. Mantener durante la vigencia del programa la relacion de los activos depurados sobre las obligaciones en
circulacién, en una razén mayor o igual a 1.25
Ademas, como limite de endeudamiento de la presente emisién la compafiia se compromete a mantener
semestralmente la relacién pasivo total sobre patrimonio menor o igual a dos puntos cinco (2.5) veces, y también
se compromete a mantener semestralmente la relacion deuda financiera total sobre patrimonio menor o igual a
dos (2) veces, durante el plazo que esté vigente la emisién de obligaciones de largo plazo.
La presente Emisién de Obligaciones de Largo Plazo estara respaldada por Garantia General, en los términos de
la Ley de Mercado de Valores (Libro Il del Cédigo Organico, Monetario y Financiero) y sus reglamentos.

Fuente: Circular de Oferta Publica/ Elaboracion: PCR

Destino delosrecursos:

Resguardosdeley:

Limitede Endeudamiento

Garantia:

Atentamente,

Econ. Santiago Coello
Gerente General
Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.
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