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Significado de la calificacién

2. Emisiones con certeza en el pago oportuno. La liquidez y otros aspectos del emisor son firmes; sin embargo, las necesidades continuas de fondos pueden
incrementar los requerimientos totales de financiamiento

Las categorizaciones de corto plazo podran ser complementadas si correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando o desmejorando respectivamente la
clasificacion alcanzada entre las categorias 2 y 3 inclusive.

La informacion empleada en la presente clasificacién proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de la misma, por
lo que no nos hacemos responsables por algin error u omision por el uso de dicha informacién. Las clasificaciones de PCR constituyen una opinién sobre la
calidad crediticia y no implica recomendacién para comprar, vender o mantener un valor; y puede estar sujeta a actualizaciéon en cualquier momento. Asimismo,
la presente clasificacion de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de PCR (http://www.ratingspcr.com/informes.html), donde se puede consultar adicionalmente
documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.

Racionalidad

En comité de clasificacion de riesgo, PCR decidid ratificar la clasificacion de “pg2” al Primer Programa de Emision de
Instrumentos de Corto Plazo de Electrovia. Esta decisién se sustenta en la amplia y consolidada red de distribucion que le
permite ubicarse como uno de los principales distribuidores de América Movil Per(; y en la eficiencia en costos, originada
principalmente por la linea de equipos y chips, que le permite obtener adecuados margenes de rentabilidad,. Asimismo se
toma en consideracion el descalce en las operaciones que obliga a la empresa a cubrir las mismas con deuda financiera; y
los ajustados niveles de liquidez y solvencia debido al modelo de negocio de la empresa que implica el constante
apalancamiento.

Perspectiva estable.
La perspectiva se mantiene estable; sin embargo, de existir un incremento descontrolado de la deuda financiera podria

seguir deteriorandose los indicadores de cobertura (Deuda Financiera/ EBITDA) y de apalancamiento, en tanto no exista
una mayor generacién y un fortalecimiento patrimonial. De observarse desmejoras en dichos indicadores, la perspectiva o
calificacion podra verse afectada.

Resumen Ejecutivo

e Amplia y consolidada red de distribucion, los puntos de venta y subdistribuidores con los que cuenta la empresa a nivel
nacional le ha permitido ubicarse como el primer distribuidor de América Mévil Pert. Cabe mencionar que Electrovia
concentra sus operaciones en el rubro de telecomunicaciones luego de que los socios tomaran la decisién de migrar la
cartera de consumo masivo hacia Viaconsumo (empresa relacionada), permitiéndole especializacién y enfocar sus
esfuerzos en un mayor crecimiento y penetracion de mercado.

e Mejora en los margenes de rentabilidad debido a una eficiencia en costos. A pesar de la reduccion de 7% en el nivel
de ventas de la empresa, su eficiencia en costos le permiti6 obtener un crecimiento de 28.4% en la utilidad bruta. Esta
eficiencia obedece principalmente a la linea de equipos y chips, cuyo margen bruto fue de 94.3%, mostrando una clara
mejora respecto al 64.0% reportado en junio del afio anterior. Como resultado se generaron mayores margenes de
rentabilidad; asi, el margen bruto de la compafiia se ubicé en 20.6% a junio 2017 (Jun.2016: 14.9%); mientras que el

Estados Financieros no Auditados.
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margen operativo y margen EBITDA alcanzaron niveles de 5.9% y 6.4%, respectivamente (Jun.2016: 5.4% y 5.9%). Por su
parte, el margen neto también se incrementd, pasando de 1.4% en junio de 2016 a 1.7% en junio de 2017.

e Descalce en las operaciones, las cuales son cubiertas con deuda financiera. Debido al giro del negocio y el contrato
gue poseen con su socio estratégico América Mavil, es importante considerar que los pagos que recibe Electrovia por
concepto de activacién de lineas post-pago son cobrados a lo largo de 9 meses, mientras que las lineas pre-pago son
cobradas durante los siguientes 12 meses. Bajo este criterio se presentan desfases entre los pagos que recibe por parte
de América Mévil y el pago de sus obligaciones corrientes, por lo cual se ve en la necesidad de buscar financiamiento de
corto plazo con entidades bancarias. El efecto negativo se vio reflejado en el descalce entre el periodo promedio de cobro
(89 dias) y el periodo promedio de pago (5 dias) aumentando el ciclo de operacion de Electrovia (128 dias), y en el nivel
de financiamiento dado el aumento de sus obligaciones de corto plazo.

e Ajustados niveles de liquidez y solvencia. Electrovia debido a su modelo de negocio que demanda financiamiento de
corto plazo mediante pagarés y préstamos bancarios, y a su obligacion financiera por la emision de certificados de
depositos, muestra un ratio de liquidez ajustado, el cual fue de 0.85x al cierre del primer semestre del afio (2016: 0.83x).
Asimismo, su estructura de deuda financiera ha generado un alto nivel de apalancamiento patrimonial (2.49x) y poca
capacidad para hacer frente a sus deudas financieras, medida por el ratio Deuda financiera/ EBITDA, el cual se ubic6 en
8.47x (Dic. 2016: 8.10x).

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la metodologia vigente para calificacion de riesgo de
instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores (Peru), cuya aprobacion se realizo
en sesion N°001 del Comité de Metodologias con fecha 09 de enero 2017.

Informacion utilizada para la clasificacion

. Informacion financiera: Estados Financieros no auditados correspondientes al 30 de junio de 2017, estructura de costos,
detalle de ventas, Memoria Anual 2016, Informe de Gerencia.

Limitaciones y limitaciones potenciales

e Limitaciones Encontradas: No se encontraron limitaciones, se cont6 con informacion completa.

e Limitaciones Potenciales (Riesgos Previsibles): Sus indicadores de liquidez y solvencia son ajustados y podrian limitar
su posicion frente a sus obligaciones, si no ejerce un mayor control sobre el crecimiento de su deuda financiera y una mejor
generacion del negocio (Ebitda).

Hechos de Importancia

e El 24 de noviembre de 2017, el sefior Manfred Bustamante Michelena transfirié la totalidad de las acciones de su
propiedad y representativas del capital social (6,047,208) a favor del sefior César Augusto Fernandez-Davila Gonzéles.

e EI 23 de noviembre de 2017, el sefior Ben Oviedo Alva transfirié la totalidad de las acciones de su propiedad y
representativas del capital social (4,031,472 acciones) a favor del sefior César Augusto Fernandez-Davila Gonzales
(2,015,736 acciones) y del sefior Manfred Bustamante Michelena (2,015,736 acciones).

e EIl 21 de noviembre de 2017, se comunicO que los fondos obtenidos de la Segunda Emisién del Primer Programa de
Emisién de Instrumentos de Corto Plazo Electrovia fueron utilizados para cancelar la Segunda Emision Privada Serie A
ascendente a S/ 2.00 MM; mientras que el saldo ascendente a S/ 1.97 MM seria utilizado para reducir deuda bancaria.

e EI 20 de noviembre de 2017, se emitid la serie C de la Segunda Emisién del Primer Programa de Emision de
Instrumentos de Corto Plazo Electrovia por un monto maximo de S/ 4.00 MM y un plazo de 360 dias.

e EI 10 de noviembre de 2017, mediante Junta Universal de Accionistas, se acordé efectuar el aumento de capital social a
la suma de S/ 12,094,416 por concepto de capitalizacion de las utilidades obtenidas en el Ejercicio Econémico 2016.

o El 29 de setiembre de 2017, se comunicé que la sociedad auditora “Llerena, Argote & Asociados S.C.R.L. de la firma
SMS-Latinoamérica” iniciara sus labores de auditoria el dia 13 de noviembre del 2017.

e EI 28 de setiembre de 2017, la empresa recibi6 la Resolucion de la Intendencia General SMV donde se resuelve definir
como entidad estructuradora y agente colocador a Diviso Bolsa Sociedad Agente de Bolsa S.A.

o El 04 de setiembre de 2017, se aprobd el cambio de agente colocador y estructurador, siendo DIVISO Bolsa Sociedad
Agente de Bolsa S.A. quien asumira las funciones de agente colocador y entidad estructuradora del Programa.
Asimismo, se otorg6 facultades al Sr. Cesar Augusto Fernandez — Davila Gonzales, Manfred Bustamante Michelena, y
Ben Cristian Oviedo Alva, quienes de manera individual, indistinta y a sola firma, podran realizar todos los
procedimientos, procesos, tramites, solicitudes y cambios y/o actualizaciones a los contratos y prospectos de emisién a
fin de formalizar el cambio de agente colocador y estructurador ante la Superintendencia del Mercado de Valores.
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e EI 23 de agosto de 2017 se realiz6 la colocacion de la serie A 'y B de la Sexta Emision Privada de Instrumentos de Corto
Plazo de Electrovia.

e El 23 de agosto de 2017, mediante Junta Universal de Accionistas se acordd por unanimidad realizar la emision de
deuda mediante Oferta Privada de la Sexta Emisiéon Privada de Instrumentos de Corto Plazo de Electrovia por hasta S/
3.00 MM.

e EIl 14 de agosto de 2017, se informo la cancelacién del papel comercial de la Serie C de la Quinta Emisién Privada de
Instrumentos de Corto Plazo.

e El 11 de agosto de 2017, se informé la cancelacion del papel comercial de la Serie A de la Quinta Emisién Privada de
Instrumentos de Corto Plazo.

e El 14 de julio de 2017, se informé la cancelacién del papel comercial de la Serie A de la Segunda Emision del Primer
Programa de Instrumentos de Corto Plazo.

e EIl 13 de julio de 2017, se realiz6 la colocacion de la Serie D de la Quinta Emisién Privada de Instrumentos de Corto
Plazo, por un monto de S/ 0.60 MM.

e EI 30 de junio de 2017, la Junta General de Accionistas acordd6 nombrar como auditores Externos a la Sociedad Auditora
“LLERENA, ARGOTE & ASOCIADOS S.C.R.L. DE LA FIRMA SMS-LATINOAMERICA”, para la revisién de sus estados
financieros correspondientes al ejercicio 2017.

e El 15 de junio de 2017, se inform6 que el Contador General Lidia Solis Sanchez dejé de representar a la empresa como
principal funcionario contable, y asumié el cargo Jeanneth Hidalgo Cérdova.

e El 14 de junio de 2017, se realizd la colocacion de la Serie C de la Quinta Emision Privada de Instrumentos de Corto
Plazo, por un monto de S/ 0.45 MM.

e EIl 14 de junio de 2017, se informé la cancelacion del papel comercial de la Serie K de la Primera Emisién del Primer
Programa de Instrumentos de Corto Plazo.

e EIl 12 de junio de 2017, se realizé la colocacion de las Series A y B de la Quinta Emision Privada de Instrumentos de
Corto Plazo, por montos de S/ 1.00 MM y S/ 0.60 MM, respectivamente.

e EI 12 de junio de 2017, se acordd realizar la emisién de deuda mediante Oferta Privada de la Quinta Emision Privada de
Instrumentos de Corto Plazo por hasta S/ 5.00 MM.

e EI 08 de mayo de 2017, se realiz6 la colocacion de la Serie A de la Cuarta Emision Privada de Instrumentos de Corto
Plazo.

Contexto Econdmico

La actividad econémica global mantiene su crecimiento a un ritmo moderado, proyectandose un crecimiento de 3.5% para el
2017 y 3.6% el 2018, de acuerdo al ultimo Reporte de Inflacién del Banco Central. Asimismo, se proyecta un crecimiento
para las economias avanzadas de 1.9% en el 2017 y 2018. En el Peru, el PBI registré un crecimiento acumulado de 2.30%
durante el primer semestre del afio, inferior a lo registrado durante el mismo periodo del 2016 (4.08%). El menor dinamismo
refleja el impacto negativo del Fenémeno El Nifio Costero y por otro lado, la paralizacién de grandes proyectos de
infraestructura como consecuencia de las investigaciones por los casos de corrupcion.

A junio 2017, la tasa de inflacion se ubicd en 2.7%, nivel inferior al conseguido al cierre de 2016 (3.2%), situandose dentro del
rango meta (1 a 3%), proyectandose que se mantenga dentro de dicho rango durante el 2017 y 2018. La tasa obtenida a junio,
es resultado de la reversion de los precios de algunos alimentos, que se habian incrementado cuando fueron afectados por
factores climaticos en el primer trimestre del afio.

Segun el Ultimo reporte de inflacion del Banco Central del Per se han realizado revisiones a la baja a las tasas de crecimiento
del PBI para 2017 de 3.5% a 2.8%, debido a las correcciones a la baja de los sectores mineria metdlica y los sectores no
primarios de construccion, comercio y servicios. Asimismo, las proyecciones para la demanda interna se han ajustado de 3.3% a
1.9%, en relacién principalmente a la proyeccién para la inversion privada fija, que pas6é de 5.0% a 2.5%. Finalmente, la
proyeccion para la inversion publica se ajust6 de 11.0% a 7.0%.

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS

ANUAL PROYECCIONES ANUAL**
INDICADORES 2013 2014 2015 2016 2017 2018
PBI (var. %real) 5.8% 2.4% 3.3% 3.9% 2.8% 4.2%
PB Electr & Agua 5.5% 4.9% 5.9% 7.3% 3.1% 4.5%
PBI Mineria e Hidrocarb. (var.%real) 4.9% -0.9% 9.5% 16.3% 4.3% 7.1%
PBI Construccion (var.%real) 8.9% 1.9% -5.8% -3.1% -0.7% 8.0%
Remuneracion Minima Vital(S/) 750 750 750 850 850 850
Inflacién (var.% IPC) 2.9% 3.2% 4.4% 3.2% 2.0% - 2.5% 2.0% - 2.2%
Tipo de cambio promedio (US$) 2.7 2.84 3.19 3.38 3.35 3.4

**Informacién a Mayo 2017 / BCRP Reporte de Inflacién junio 2017
Fuente: BCRP / Elaboracién: PCR
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Contexto Sistema

Industria de telefonia
La industria de telefonia en el Perd se encuentra dividida en 2 servicios: (i) telefonia fija; y (ii) telefonia movil. La telefonia mévil ha
registrado un rapido crecimiento en la Ultima década, basado en el desarrollo exponencial de la tecnologia, en el incremento del
poder adquisitivo en algunos sectores de la poblacion y en la educacion tecnologica adoptada en el pais. Estos factores han
ocasionado no solo el incremento de la demanda por telefonia movil, sino también han permitido abaratar los costos del servicio
y aumentar su oferta.

Segun Osiptel, a septiembre de 2017 se registro la existencia de 38.02 millones de lineas moviles en el pais, representando un
incremento de 0.8% respecto al cierre del afio 2016. Cabe precisar que a partir del afio 2014 se presentd un nuevo competidor
en el mercado de lineas moviles gracias a la entrada de Viettel Perd S.A.C., con el nombre comercial de ‘Bitel’. De esta manera,
el mercado de operadores méviles se encuentra concentrado en 4 empresas, las cuales presentan una dinamica oligopdlica
debido a que cerca del 72.3% (Dic. 2016: 76.7%) del mercado de lineas se encuentra concentrado en dos empresas (Telefénica
del Perd S.A.A.: 39.5%; América Mévil Peri S.A.C.: 32.8%). No obstante, esta concentracion ha ido disminuyendo en los Ultimos
afios debido a la agresiva politica comercial de Entel en busqueda de una mayor participacion de mercado y a la politica
comercial de Bitel, que orienta su objetivo a nichos de mercado de bajos recursos, asi mismo dada la entrada del nuevo
competidor Virgin con una estrategia enfocado hacia el pablico joven con atencién personalizada y de calidad hacia sus clientes.
De esta manera, Entel present6 un crecimiento 22.4% respecto al cierre de 2016, mientras que Bitel present6 un crecimiento de
24.1%.

EVOLUCION DEL NUMERO DE LINEAS MOVILES POR EMPRESA PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS DEL SECTOR
40
- T
30 . 12.12%
mAmérica Mévi Perd S.A.C.
8 20 0 7
g 32.78% Entel Pert S.A.
s 10 39.51% Telefénica del Perd S.AA.
Viettel Pert S.A.C.
0
2012 2013 2014 2015 2016 sep-17
mTelefénica del Perd S.AA. Ameérica Movi Peri S.A.C.
Entel PerG S.A. mViettel Perd S.A.C.

Virain Mobile Pert S.A.
Fuente: OSIPTEL / Elaboracién: PCR

Analisis de la Institucién

Resefa

Electrovia (en adelante la “empresa”) se constituy6 el 04 de octubre de 1996 bajo la denominacion de Electrovia S.R.L.; y el
22 de marzo de 2010 se acordd por Junta Universal de Accionistas transformar a la empresa en Sociedad Andnima Cerrada
bajo la denominacion de Electrovia S.A.C. La empresa es parte vinculada de Synergoz S.A., grupo empresarial con mas de
16 afios de experiencia en el mercado.

La empresa es de capitales peruanos e inicia sus operaciones en el afio 2001 con tres tiendas de representacion de
Telecom Italia Mobile (TIM, hoy América Mavil), ubicadas en los distritos de Los Olivos, San Juan de Miraflores y Barranco.
La empresa nace bajo la concepcion de TIM, la cual cre6 un modelo de negocio que le permitiria crecer como empresa de
telecomunicacion en un mercado liderado por Telefonica del Perd, es decir expandirse de manera rapida y eficaz en el
mercado. Asi, en el afio 2000 TIM ingresa al Pera como el tercer operador de telecomunicaciones mdviles e introduce la
tecnologia GSM?, buscando posicionarse en un segmento de mercado joven mediante una estrategia prepago en sus
inicios. Es asi y con la vision de poder crear su propio canal de distribucién, TIM (hoy Claro), lanza una propuesta de
franquicias a nivel nacional.

El principal foco de expansion de Electrovia se centro en la nueva Lima, es decir, en las periferias como el cono norte, por lo
que decidi6 mantener la tienda de Los Olivos y crear en todo Lima y provincias un canal de sub-distribuidores, tales como
bodegas, casas de cambio, etc, lo que permitidé a Electrovia consolidarse rapidamente como el distribuidor lider en ventas a

% Las siglas GSM vienen del inglés “Global System for Mobile”, sistema global para teléfonos moviles. La principal caracteristica de los moviles GSM es la
posibilidad de uso exclusivo de tarjetas SIM; las cuales son de tipo personalizado, lo que significa que pueden ser usadas en diferentes teléfonos celulares
teniendo siempre la misma informacion en la memoria.
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nivel nacional de América Mévil. Es asi que la empresa brinda principalmente servicios de representacién, comercializacion,
distribucién y marketing estratégico para América Mavil, con una cobertura tanto en Lima como en provincias.

Gobierno Corporativo

Producto del andlisis efectuado, consideramos que la empresa Electrovia S.A.C. tiene un nivel de desempefio “bueno’
(Categoria GC3, donde CGL1 es la categoria maxima y CG6 es la minima) respecto a sus practicas de Gobierno Corporativo.
Electrovia es una persona juridica bajo la denominacién de Sociedad Andnima Cerrada, de acuerdo a la Ley General de
Sociedades. El Capital Social de la compafiia totalmente pagado y suscrito es de S/ 11'599,311 representados por
117599,311 acciones comunes de un valor nominal de S/ 1.00 cada una, gozando todas de iguales derechos y prerrogativas.
A la fecha Electrovia tiene 3 accionistas, siendo todos ellos personas naturales.

ESTRUCTURA ACCIONARIA

César Fernandez-Davila Gonzales 33.34%
Ben Oviedo Alva 33.33%
Manfred Bustamante Michelena 33.33%

Fuente: SMV / Elaboracion: PCR

El Directorio est4 conformado por tres (3) miembros y no cuenta con comités de apoyo. La Tabla siguiente muestra a los
miembros del Directorio, elegidos mediante Junta General de Accionistas celebrada con fecha 08 de abril de 2016.

DIRECTORIO
Nombre Carao Profesion Experiencia
César Fernandez-Davila Gonzales Director Administracion de Empresas 22 afios
Manfred Bustamante Michelena Director Ingenieria Industrial 21 afios
Ben Oviedo Alva Director Contabilidad 20 afios

Fuente: SMV / Elaboracién: PCR

La empresa se encuentra en discusion para aprobacion del cédigo de ética, en tanto se tiene un Reglamento Interno de
Trabajo. Por otro lado, la empresa elabora sus EEFF de acuerdo a las NIIF emitidas por el IASB siendo éstos auditados por
una empresa internacional. Por otro lado, se verificd que la empresa cuenta con una politica de gestién de riesgo y una
politica de informacion, sin embargo ésta dltima no ha sido aprobada formalmente; ademas no cuenta con un area de
Auditoria Interna. Asimismo, se verificé que los EEFF no presentaron salvedades, siendo favorable la opinién que otorgd el
auditor externo. Finalmente, la empresa elabora un informe anual de gobierno corporativo, pero solo se presenta al
Directorio, no siendo publico.

Respecto a la Plana Gerencial de la Empresa, ésta se encuentra compuesta por: (i) el Sr. Cesar Fernandez-Davila
Gonzales, administrador de empresas que desempefia el cargo de Gerente General, cuenta con 22 afios de experiencia, y
dos MBA, uno realizado en la universidad Adolfo Ibafiez en Chile y el otro en INCAE. (ii) el Sr. Ben Oviedo Alva, contador de
profesién que se desempefia como Director y Gerente de Operaciones de Electrovia, cuenta con 20 afios de experiencia
laboral con especialidad en planeamiento estratégico, finanzas y gestion comercial en empresas dedicadas al consumo
masivo, logistica y canales virtuales, y cuenta con un MBA en Tulane University; (iii) el Sr. Manfred Bustamante Michelena,
ingeniero industrial que se desempefia como Gerente Comercial, cuenta con 14 afios de experiencia en distintos sectores
tales como industria, consumo masivo, telecomunicaciones, retail y finanzas, y posee dos MBA realizados en la Universidad
Adolfo Ibafiez en Chile y en INCAE (Costa Rica).

PLANA GERENCIAL

Cesar Fernandez Davila Gerente General
Ben Oviedo Alva Gerente de Operaciones
Manfred Bustamante Michelena Gerente Comercial

Fuente: Electrovia / Elaboracién: PCR

Responsabilidad Social Empresarial

Producto del andlisis efectuado, consideramos que la empresa Electrovia tiene un nivel de desempefio “Regular’ (Categoria
RSES5, donde RSEL1 es la categoria maxima y RSE6 es la minima), respecto a sus practicas de Responsabilidad Social
Empresarial. La empresa incentiva algunas acciones orientadas a promover la eficiencia energética, el reciclaje y el
consumo racional del agua, a través de concursos trimestrales premiando los logros alcanzados, sin embargo éstos no
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forman parte de programas formales. Por otro lado, la empresa otorga todos los beneficios de ley a sus trabajadores y
familiares.

Grupo Econ6mico

Electrovia fue fundada en el afio 2001, siendo ésta la primera empresa del Grupo Synergoz, el cual fue constituido por los
sefiores Cesar Fernandez- Davila, Manfred Bustamante y Ben Oviedo, accionistas también de Electrovia. En este sentido,
Synergoz se dedica a la administracion de las diversas empresas que lo conforman y que operan en los principales sectores de
la economia tales como consumo masivo, tecnologia y retail. Actualmente la sociedad cuenta con mas de 15 afios de
experiencia.

ESTRUCTURA DEL GRUPO ECONOMICO

Synergoz
(2012)
I

Fuente: Electrovia / Elaboracién: PCR

Operaciones y Estrategias

Operaciones y Lineas de Negocio

Hasta el afio 2013, Electrovia ofrecia tres tipos de productos, siendo estos (i) Recargas a través de sus dos sistemas de
distribucién (vertical y horizontal), (i) Equipos y chips, y (iii) Productos de consumo masivo. No obstante, a partir del 2014 la
cartera de consumo masivo paso a ser administrada por la empresa relacionada Viaconsumo, la cual se encuentra enfocada
en mercados de consumo Y retail -decisién basada en el plan estratégico realizado en el afio 2010-, asi como a la apertura
de la posibilidad de incorporacion de nuevas marcas con representacion internacional, lo que genera nuevas oportunidades
de negocio.

Asi, Electrovia se desempefia en el sector de telecomunicaciones, brindando servicios de representacion, comercializacion y
distribucién a América Mavil, a través de tres unidades de negocios: (i) Producto Prepago, que abarca productos tales como
equipos y chips (lineas) que no generen al consumidor final un compromiso de pago, (ii) Producto Post-pago, que incluye
equipos y chips (lineas) que generan un compromiso de pago fijo durante el periodo de vigencia del contrato, (iii) Recarga
de minutos, las cuales se hacen a través de tarjetas fisicas o virtuales del operador y que son demandadas tanto por
clientes post-pago como por los que pertenecen al segmento prepago. Esta Ultima unidad de negocio es la mas
representativa en los ingresos de la empresa; al cierre del primer semestre de 2017, represento el 83.1% del total de ventas
de la empresa. Este producto esta subdivido en dos modalidades, siendo éstas: (i) El sistema de distribucién vertical (canal
mayorista), a través del cual la empresa realiza la distribucidon y/o comercializacién de tarjetas a sus puntos de venta, cabe
mencionar que Electrovia tiene previsto dejar de comercializar sus productos mediante esta via para enfocarse en el canal
minorista, sobre el cual ha observado mejor desempefio en el alcance del producto hacia sus puntos de venta. (ii) El sistema
de distribucién horizontal (canal retail), donde la empresa realiza la distribucién y/o comercializacién de las tarjetas a
diferentes establecimientos retail de Lima o provincias y de manera directa al consumidor final. Por otro lado, la venta de
equipos y chips representé el 16.9% del total de ventas.

Recargas: Las ganancias que percibe la empresa por este tipo de productos se realiza de manera automatica. Actualmente
Electrovia es la empresa lider en el mercado en este tipo de producto.

Post-pago: El pago que recibe la empresa es por linea activada. Es decir, recibira una comision por plan tarifario, el cual
sera pagado en 9 meses. Asimismo, pasados los 6 meses, la empresa recibira un bono adicional. Actualmente la empresa
activa cerca de 2,500 lineas mensuales.

Pre-pago: En el caso de este tipo de lineas, se encuentran pre-activadas. De esta manera, la empresa recibira un monto
cuando el cliente active su linea, pago que se realiza de manera mensual y durante un horizonte de 12 meses. Asimismo, al
mes 6, si el consumo durante ese tiempo fue mayor a 60 soles, la empresa recibira un bono adicional.

Como parte de la comercializacion de los servicios ofrecidos por América Movil, tales como equipos o chips, Electrovia
posee un contrato de exclusividad en el que se encuentra obligado a seguir de manera estricta los procedimientos y politicas
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de venta establecidos y comunicados por la empresa de telefonia, ademas de contar con la infraestructura necesaria para
mantener la buena calidad de sus productos. Asimismo, debera designar una fuerza de ventas cuyos miembros estén
debidamente aprobados y capacitados por la empresa de telefonia.

Al cierre del primer semestre de 2017, la empresa cuenta con una plana laboral de 173 trabajadores, distribuidos
principalmente en operaciones (75 trabajadores) y ventas (60 trabajadores).

Proveedores

Actualmente el Unico proveedor de Electrovia es América Movil Per(, sin embargo, hasta el afio 2013 se comercializaban
también marcas como Kraft Foods Peru, Kimberly — Clark Per( y mercaderia de Clorox Perd S.A. No obstante, el afio 2014
se decidi6 separar la cartera de consumo masivo como estrategia de crecimiento; de esta manera, dichas marcas pasaron a
formar parte de la empresa Viaconsumo S.A.C.

El contrato de servicios comerciales con América Movil Pert S.A.C. fue suscrito el 01 de junio del 2006. Dicho contrato es a
tiempo indefinido y faculta a la empresa como “Distribuidor Autorizado de Claro” (DACs), con lo cual comercializa sus
productos y servicios.

Clientes

Las ventas de equipos, chips y recargas que realiza Electrovia son hechas en mas del 90% al contado, por lo que las
cuentas por cobrar que se pueden apreciar en el balance representan en su mayoria comisiones de ventas hechas y que
América Movil difiere el pago a 12 meses.

Infraestructura

Electrovia ejecuta sus operaciones desde su domicilio legal ubicado en Ate, Lima. Al cierre del presente informe, Electrovia
posee un inmueble propio ubicado en el Cercado de Lima, cuya area de terreno es de 1,200 m2 y area construida de
1,931.98 m2, si bien este terreno fue financiado en el 2004 mediante un leasing, en la actualidad se encuentra hipotecado
como garantia del préstamo a largo plazo adquirido con el Banco de Crédito del Pert (BCP) para la construccién del mismo.
Adicionalmente, cuenta con establecimientos anexos que se encuentran divididos en:

ESTABLECIMIENTOS ANEXOS

Local Comercial Oficinas Administrativas Deposito Agencia Sucursal

48 8 3 1 2
Fuente: Electrovia / Elaboracion: PCR

Inversiones y estrategias corporativas

El organismo regulador de las Telecomunicaciones, Osiptel, indicé que a partir del 02 de enero de 2015, todas las
compariias operadoras de telefonia mévil debian vender los teléfonos desblogueados, es decir, equipos que no tengan
ninguna restriccion para acceder a las redes de otros operadores, de modo que los usuarios puedan adquirir equipos
independientemente del operador con quien decidan trabajar. Este punto representa una gran oportunidad para Electrovia,
puesto que al contar con una red de sub distribucion de mas de 1,000 puntos de venta, podria convertirse en un aliado
estratégico para las marcas que busquen penetrar en el mercado.

Asimismo, entre los proyectos de inversion que posee Electrovia, se encuentra la representacion de marcas de devices, de
modo que puedan complementarse con la oferta existente o creando una alianza estratégica a una de las marcas lideres en
el segmento. Adicionalmente, las proximas inversiones se enfocarian en continuar con la busqueda de eficiencias en los
gastos operativos a partir del replanteamiento en los procesos y en la tecnologia dirigida a los controles del personal.

Cabe mencionar que el primer semestre del afio se realizé la restructuracion organizativa de la empresa, enfocandose en un
incremento de ventas y mayor eficiencia. Asi, destaca el cambio en la organizacién de la fuerza de ventas, que
anteriormente se organizaba por productos y hoy lo hacen por canales de venta, de modo que cada tipo de canal obedece a
distintas estrategias.

Analisis Financiero

Balance General

El activo total (AT) de la compafiia ascendié a S/ 45.23 MM a junio 2017, compuesto en un 55.6% por activos corrientes y en un
44.4% por activos no corrientes. Las partidas mas representativas son las cuentas por cobrar comerciales (49.7% del AT), los
inmuebles maquinaria y equipo (24.9% del AT) y las existencias (13.8% del AT). Respecto a las primeras, estan denominadas en
soles, no tienen garantias especificas ni devengan intereses, y corresponden a la venta de recargas virtuales, recargas con
tarjeta, venta de equipos y accesorios del operador de telefonia celular y fija de la marca Claro. En cuanto a la partida de
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inmuebles, maquinaria y equipo, corresponde principalmente a activos mantenidos para la venta (S/ 9.37 MM) y vehiculos (S/
0.98 MM); los activos mantenidos para la venta hacen referencia a un inmueble ubicado en el Cercado de Lima, el cual, segin la
Gerencia de la empresa, serd vendido a la empresa Synergoz Inmobiliaria S.A. en los préximos meses. Por dltimo, las
existencias estan conformadas en un 81.2% por mercaderias, que comprenden principalmente el stock de productos referidos a
equipos de la marca Claro, chips, tarjetas, recargas virtuales y existencias por recibir; y en un 18.8% por suministros diversos,
que comprenden principalmente material promocional de Claro; asimismo, cabe mencionar que esta cuenta tiene la
caracteristica de presentar una mayor acumulacion de stock en periodos con campafias de ventas como los meses de julio
o diciembre.

Respecto al cierre de 2016, los activos de la compafiia se incrementaron en 3.3% obedeciendo a mayores cuentas por cobrar
comerciales (+4.1%), mayores existencias (+12.0%), mayores cuentas por cobrar a entidades relacionadas (+55.7%) y mayor
monto de inmuebles, maquinaria y equipo (+2.9%). En cuanto a las cuentas por cobrar a relacionadas, éstas se encuentran
conformadas principalmente por préstamos a accionistas (S/ 1.07 MM), y a la empresa Synergoz S.A. (S/ 0.33 MM); y el
incremento respecto al cierre del 2016 se debe a un préstamo por S/ 0.48 MM otorgado a los directores de la empres, el mismo
gue sera cancelado al cierre del 2017.

Por el lado del pasivo total (PT) de la compafiia, éste ascendié a S/ 32.27 MM a junio 2017, representando el 71.3% del fondeo
de la compaifiia. Respecto a su estructura, estuvo compuesto en un 91.8% por pasivos a corto plazo y en un 8.2% por pasivos no
corrientes. Asimismo, cabe mencionar que la principal partida del pasivo de la compafiia es la deuda financiera (89.7% del PT), la
misma que estd compuesta principalmente por pagarés bancarios (S/ 15.81 MM), instrumentos de corto plazo (S/ 10.29 MM), y
un préstamo bancario (S/ 1.98 MM). Mediante los pagarés bancarios, Electrovia mantiene créditos con siete bancos del
sistema financiero, todos en moneda nacional y con tasas de interés que oscilan entre 7.30% y 8.50%. La razén de esta
relacion comercial radica en la necesidad de Electrovia de cubrir los desfases ocasionados entre el dia de pago de las
obligaciones y el dia en que la empresa recibe el efectivo por parte de América Movil; ya que Electrovia recibe sus pagos en
un horizonte de 9 meses para el caso de lineas post-pago y 12 meses para el caso de lineas prepago, por lo que se ve
obligada a cubrir estas brechas con deuda financiera de corto plazo. Bajo este escenario, el financiamiento a través del
mercado de valores resulta una alternativa favorable para poder obtener menores gastos financieros dadas las tasas de
colocacion. El préstamo bancario por su parte, corresponde a un préstamo otorgado por el Banco de Crédito del Peru para
capital de trabajo, esta denominado en soles, y tiene vencimiento en noviembre de 2019. Respecto al cierre del afio 2016, la
deuda de la empresa se increment6 en 5.7%, ocasionando un incremento de 3.1% en el pasivo total.

Finalmente, el patrimonio de la empresa ascendi6é a S/ 12.96 MM al cierre del primer semestre de 2017, representando el 28.7%
del fondeo; y compuesto en un 25.6% por capital social. Respecto a diciembre 2016, se observa un incremento de 3.9% por
mayores resultados acumulados (+88.8%). Cabe mencionar que en el segundo semestre de 2017 se efectuara la capitalizacion
de los periodos anteriores.

Eficiencia Operativa

El analisis histérico de los resultados de Electrovia precisa mencionar que para el afio 2011 se registré un importante
crecimiento anual de ventas en 31.5%, lo cual estuvo influenciado por la expansion experimentada en el mercado de
telefonia peruana, que avanzé en 11.5% con un total de 32.50 millones de suscripciones segun Latinvex, apoyado en la
mayor cobertura de los operadores, permitiendo una mayor penetracion a nivel nacional. En ese sentido, y debido a la red
de distribucion que poseia Electrovia en ese momento, se logré un incremento en ventas y un aumento de altas, es decir, de
lineas activas, soportado ademas por las condiciones favorables y alto crecimiento que experimentaba el pais.

Hasta el afio 2013, Electrovia ofrecia tres tipos de productos, siendo estos (i) Recargas a través de sus dos sistemas de
distribucién, (ii) Equipos y chips, que comprende las lineas Post-pago y Pre-pago, Y (iii) productos de consumo masivo. No
obstante, a partir del 2014 la cartera de consumo masivo paso a ser administrada por la empresa relacionada Viaconsumo,
la cual se encuentra enfocada en mercados de consumo Yy retail -decisién basada en el plan estratégico realizado en el afio
2010-, asi como a la apertura de la posibilidad de incorporacion de nuevas marcas con representacion internacional, lo que
genera nuevas oportunidades de negocio.

Al cierre del primer semestre de 2017, los ingresos obtenidos por Electrovia fueron de S/ 29.33 MM, monto menor en 7.0%
al presentado en el mismo periodo de 2016. Respecto a la composicion de dichos ingresos, las tarjetas de recarga
representaron el 83.1% de los ingresos totales de la compafiia, mientras que el 16.9% restante corresponde a ingresos
provenientes de la venta de equipos y chips (productos prepago y postpago).

En cuanto a equipos y chips, cabe destacar que durante el primer semestre del afio, la cantidad de unidades prepago
vendidas se mantuvo en el mismo nivel del primer semestre de 2016; mientras que las ventas de productos postpago se
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incrementaron mediante la apertura de nuevos canales de venta como el call center post pago y el incremento en la cartera
de productos ofrecidos como el internet fijo, teléfono fijo y cable. Sin embargo, el nimero de unidades vendidas no tiene
relacion directa con los ingresos monetarios generados por este concepto, pues los ingresos por ventas de equipos y chips
dependen en mayor medida del monto del plan escogido por el cliente y las comisiones generadas por las ventas. Es por
esto que no se observa un incremento en la facturacion en soles a pesar del incremento en unidades vendidas. En cuanto al
ticket promedio de equipo vendido, éste se redujo pasando de S/ 39.6 en diciembre 2016 a S/ 36.6 en junio 2017, esto se
sustenta en el mayor incremento de ventas en productos post-pago que prepago, dado que en las ventas post-pago el
precio del equipo esta relacionado a un pago mensual de acuerdo al contrato establecido a diferencia del equipo prepago,
mediante el cual se recibe el valor total del mismo.

Por el lado de la linea de negocio de recarga de minutos, la disminucién obedece al cambio de enfoque en los canales de
distribucion, con la decision de poner un mayor énfasis a las ventas a través del canal retail debido a que se obtienen
mejores margenes, por lo que desde el afio 2016 no se registraron ingresos por el canal mayorista, y la empresa se
encuentra en la mejora de procesos y control de trabajadores para el refuerzo del canal retail. Asimismo, se debe precisar
gue la estrategia adoptada y la obtencién de los resultados mostrados se encuentran en linea con los objetivos del socio
comercial América Mévil.

COMPOSICION DE INGRESOS EVOLUCION DE LA UTILIDAD
S/IMM SIMM
150 - 25 7

120 - 20 1

90

60 10 1

2012 2013 2014 2015 2016 jun-16 jun-17 2012 2013 2014 2015 2016  jun-16  jun-17

Utilidad bruta
Utilidad neta

Utilidad ti
BEquipos y chips Recarga fidad operativa

Fuente: Electrovia / Elaboracion: PCR

En linea con los menores ingresos, los costos de venta disminuyeron a S/ 23.30 MM al cierre del primer semestre del 2017,
monto menor en 13.2% a los del mismo periodo del 2016; y corresponden en un 98.8% a costos relacionados a la linea de
recargas y en un 1.2% a la linea de equipos y chips. Debido a que esta disminucién fue menor a la presentada en ventas, se
origind un incremento de 28.4% en la utilidad bruta de la compafiia, siendo ésta de S/ 6.03 MM a junio 2017.

Por el lado de los gastos operativos, se observa un incremento tanto en los gastos de ventas (+7.6%) como en los gastos
administrativos (+122.9%). En ambos casos el aumento se debe principalmente a mayores gastos por personal y servicios
prestados por terceros debido a la implementacion del Call Center. Cabe indicar que Electrovia, con el fin de reducir los
gastos, ha realizado las siguientes acciones: (i) mejora en el Business Intelligence para el manejo de informacion y toma de
decisiones, (ii) implementacién del SAP 9.2 que reduce la carga operativa, (iii) uso del sistema comercial SISCOM y Geo
localizacién que ayuda a generar eficiencias en el proceso de ventas y control de vendedores, e (iv) implementacion del
area call center para ventas directas a clientes especificos segun los criterios de la empresa.

Como resultado, la utilidad operativa de la empresa ascendi6 a S/ 1.73 MM a junio 2017, monto mayor en 1.6% a la
registrada en el mismo periodo de 2016. Del mismo modo, el EBITDA de la empresa mostré un incremento de 2.1%,
cerrando el primer semestre del afio en S/ 1.88 MM. Finalmente, la utilidad neta de la compafiia alcanzé la suma de S/ 0.49
MM a junio 2017, mostrando un incremento de 8.2% respecto al mismo periodo de 2016.

Rentabilidad

A pesar de los menores ingresos generados por la empresa en el primer semestre del afio, su eficiencia en costos le
permitié incrementar sus margenes de rentabilidad. Asi, el margen bruto de la compafiia se ubicé en 20.6% a junio 2017,
superior al 14.9% de junio 2016; mientras que el margen operativo y margen EBITDA alcanzaron niveles de 5.9% de 6.4%,
respectivamente, ambos superior a los de junio 2016 (margen operativo: 5.4%, margen EBITDA: 5.9%). En términos de
linea de productos, cabe mencionar que la linea de recargas presenté un margen bruto de 5.6% a junio 2017 (Jun. 2016:
5.5%); mientras que la linea de equipos y chips presenté un margen de 94.3%, mostrando una clara mejora respecto al
margen de 64.0% reportado en junio del afio anterior.
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Por su parte, el margen neto también se incrementd, pasando de 1.4% en junio de 2016 a 1.7% en junio de 2017. En cuanto
a los ratios de rentabilidad, el ROA no mostré variaciones respecto al primer semestre de 2016, manteniéndose en 1.1%;
mientras que el indicador de rentabilidad sobre patrimonio (ROE) se ubicé en 3.8% a junio 2017, mostrando una mejora
respecto al mismo periodo de 2016 (3.6%).

EVOLUCION DE LOS MARGENES DE RENTABILIDAD EVOLUCION DE LOS RATIOS DE RENTABILIDAD
2.0 1

25% 16%

20%

1.5 9 12%

15%
1.0 A

— 05 -
_ ——_\
! ! 0.0 T T T T T 0%
2012 2013 2014 2015 2016 jun-16 jun-17

8%

10%

5% 1 B

0% T T T T
2012 2013 2014 2015 2016  jun-16 jun-17

— 4%

Margen Bruto
Margen Neto

Margen Operativo

Utilidad neta ROA = ROE

Fuente: Electrovia / Elaboracién: PCR

Liquidez

El ratio de liquidez de la compafiia registré una mejora al pasar de 0.83x al cierre del afio 2016 a 0.85 veces a junio 2017
debido a que el incremento en el activo corriente de la empresa (+6.7%) fue proporcionalmente mayor al incremento en el
pasivo corriente (+4.8%). En términos de los activos de mayor facilidad de conversién, se obtuvo un ratio de prueba acida de
0.63 veces, sin mostrar variaciones respecto al cierre de 2016, denotando el considerable nivel de inventarios de la
empresa, los mismos que representan el 24.8% del activo corriente.

CAPITAL DE TRABAJO EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LIQUIDEZ
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Fuente: Electrovia / Elaboracion: PCR

A junio 2017, las cuentas por pagar comerciales registraron un periodo promedio de pago de 5 dias, menor respecto a los 7
dias que tomaba efectuar sus pagos al cierre del 2016; por su parte el periodo promedio de cobro se situ6é en 89 dias
(diciembre 2016: 79 dias) y el promedio de liquidacion de inventarios se situé en 44 dias (diciembre 2016: 37 dias). Asi, el
ciclo de conversién de efectivo® de Electrovia fue de 128 dias, denotando un deterioro con respecto a los 109 dias
registrados en diciembre 2016.

Solvencia

El primer semestre de 2017, el nivel de endeudamiento patrimonial de Electrovia se ubicé en 2.49x, mostrando una ligera mejora
respecto al 2.51x del cierre del afio 2016 gracias a que el incremento porcentual del patrimonio (+3.9%) fue mayor al del pasivo
(+3.1%). Por otra parte, el ratio de cobertura del servicio de deuda (RCSD) experimenté una ligera reduccion, al pasar de
0.87x en diciembre de 2016 a 0.94x en junio 2017, debido principalmente a mayores gastos financieros anualizados.
Finalmente, a pesar del mayor EBITDA anualizado a junio 2017 (+1.1%), la capacidad de la empresa para hacer frente a sus
deudas financieras totales, medido por el ratio Deuda financiera/ EBITDA, se ubic6 en 8.47x, mayor al 8.10x del cierre de 2016,
obedeciendo al incremento de la deuda financiera de la empresa (+5.7%).

® Promedio de cobro + Promedio de Inventarios — Promedio de pago.
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ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL RATIO DE COBERTURA DE SERVICIO DE DEUDA
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Fuente: Electrovia / Elaboracién: PCR

Instrumento Calificado

Primer Programa de Emision de Instrumentos de Corto Plazo Electrovia

El Programa sera hasta por un monto en circulacion de US$ 5.00 MM o su equivalente en Soles, con plazos no mayores a
un afio y tendra una vigencia de 6 afios a partir de su inscripcion en el Registro Publico del Mercado de Valores de la
Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), con posibilidad de ser renovado segun lo establecido por el Reglamento
del Mercado Alternativo de Valores-MAV, aprobado por Resolucién SMV N° 025-2012-SMV/01. El Programa comprendera
una o mas emisiones de Valores cuyos términos y condiciones seran definidos por las personas designadas por la Empresa.
Los términos y condiciones de las emisiones seran informados a la SMV y a los inversionistas a través de los Actos
Complementarios de Emisién, los Complementos del Prospecto Marco correspondientes y del Aviso de Oferta. Los
Instrumentos de Corto Plazo a ser emitidos bajo este Programa no cuentan con garantia especifica sobre los activos o
derechos de La Empresa, estando respaldados genéricamente con su patrimonio. Segun la Actualizacion N° 4 del Prospecto
Marco, los recursos obtenidos de la colocacion de los Instrumentos de Corto Plazo emitidos en el marco del Programa seran

destinados a:

Descripcion de los usos de recursos captados

Importe

Prioridad de

Capital de trabajo

aproximado

Nuevas inversiones

Reestructuracion de pasivos:
- Segunda Emisién MAV — Serie B (agosto 2017) (1,250,000.00; 360 dias; soles)
- Segunda Emisién Privada — Serie A (agosto 2017) (2,000,000.00; 270 dias; soles)
- Tercera Emisién Privada — Serie A (agosto 2017) (2,500,000.00; 270 dias; soles)
- Cuarta Emisién Privada — Serie A (agosto 2017) (2,000,000.00; 270 dias; soles)
- Quinta Emision Privada — Serie B (agosto 2017) (600,000.00; 270 dias; soles)
- Quinta Emision Privada — Serie D (agosto 2017) (600,000.00; 270 dias; soles)
- Sexta Emision Privada — Serie A (agosto 2017) (2,000,000.00; 360 dias; soles)
- Sexta Emision Privada — Serie B (agosto 2017) (300,000.00; 360 dias; ddlares)

S/ 11,925,000

Adquisicion de activos distintos a los usuales del giro del negocio (precios y estado de conservacion)

Activos adquiridos de empresas vinculadas

Otros usos (identificarlos)

Fuente: Electrovia / Elaboracién: PCR.

Asimismo, se menciona en dicho prospecto que los recursos captados no podran ser destinados para financiar las

operaciones de las empresas vinculadas de la empresa.

Primera Emisién del Primer Programa de Emisién de Instrumentos de Corto Plazo Electrovia

La Primera Emision se inscribié por un monto de hasta S/ 9.00 MM (Nueve millones y 00/100 Soles) y podran ser emitidos

en una 0 mas series, por un plazo no mayor de un afio.

PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

Primera Emision
Serie Una o mas series
Monto de la Emisién Hasta S/ 9.00 MM
Plazo No mayor de un afio
Emisor Electrovia S.A.C
Estructurador Kallpa Sociedad Agente de Bolsa S.A.C.

www.ratingspcr.com

11



La Empresa podra rescatar los Instrumentos de Corto Plazo, de acuerdo con lo sefialado en el articulo 330 de la LGS, siempre que se

OTEE ¢ reseEs respete lo dispuesto en el articulo 89 de la Ley del Mercado de Valores.

Garantia Garantia aenérica sobre el patrimonio de la Empresa
Fuente: Electrovia / Elaboracion: PCR.

Al cierre del mes de junio, todas las series de la Primera Emisién del Primer Programa de Emision de Instrumentos de Corto
Plazo Electrovia ya fueron canceladas, no encontrandose emisiones en circulacion.

Segunda Emision del Primer Programa de Emisién de Instrumentos de Corto Plazo — Electrovia
La Segunda Emision se inscribié hasta por un monto maximo en circulacion de S/ 12.00 MM (Doce millones y 00/100 Soles)
y podran ser emitidos en una 0 mas series, por un plazo no mayor de un afio.

PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

Serie Una o mas series

Monto de la Emisién  Hasta S/ 12.00 MM

Plazo No mayor de un afio

Emisor Electrovia S.A.C

Estructurador Kallpa Sociedad Agente de Bolsa S.A.C.

La Empresa podra rescatar los Instrumentos de Corto Plazo, de acuerdo con lo sefialado en el articulo 330 de la LGS, siempre que se

ClpElon £ reseEie respete lo dispuesto en el articulo 89 de la Ley del Mercado de Valores.

Garantia Garantia genérica sobre el patrimonio de la Empresa
Fuente: Electrovia / Elaboracion: PCR

Emisiones Vigentes al 30 de junio de 2017

Emision Monto en Circulacién (S/) Tasa de Interés Fecha de Fec_ha_ de
Colocacion Vencimiento

2da A 495,000 7.16% 180 dias 16/01/2017 17/07/2017

2da B 1,250,000 7.31% 360 dias 02/02/2017 29/01/2018

Fuente: SMV / Elaboracién: PCR

A la fecha del presente informe, la serie A de la Segunda Emisién del Primer Programa de Emision de Instrumentos de
Corto Plazo Electrovia ya fue cancelada. Asimismo, el 20 de noviembre de 2017 se emiti6 la serie C, por un monto que no
podra exceder de S/ 4.00M, y con un vencimiento de 360 dias.

Adicionalmente, Electrovia cuenta con Emisiones Privadas:
- Tercera Emision Privada de Instrumentos de Corto Plazo de Electrovia: hasta por un monto de S/ 2.50 MM.
- Cuarta Emision Privada de Instrumentos de Corto Plazo de Electrovia: hasta por un monto de S/ 2.00 MM.
- Quinta Emisién Privada de Instrumentos de Corto Plazo de Electrovia: por hasta un monto de S/ 5.00 MM.
- Sexta Emision Privada de Instrumentos de Corto Plazo de Electrovia: por hasta un monto de S/ 5.00 MM.

Emisiones Privadas Vigentes de ELECTROVIA S.A.C. al 30 de junio de 2017

Emision Monto en Circulacion Fecha de Colocacion Fecha de Vencimiento
4ta S/ 2,000,000 A 270 dias 08/05/2017 02/02/2018
5ta S/ 1,000,000 A 60 dias 12/06/2017 11/08/2017
5ta S/ 600,000 B 270 dias 12/06/2017 09/03/2018
5ta S/ 450,000 © 60 dias 14/06/2017 13/08/2017
5ta S/ 600,000 D 270 dias 13/07/2017 09/04/2018
6ta S/ 2,000,000 A 360 dias 23/08/2017 18/08/2018
6ta USD 300,000 B 360 dias 23/08/2017 18/08/2018

Fuente: SMV / Elaboracién: PCR

A la fecha del presente informe, las series A y C de la Quinta Emision Privada de Instrumentos de Corto Plazo ya fueron
canceladas.
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Anexo

ELECTROVIA S.A.C.

dic-12 dic-13 dic-14 dic-15 dic-16 jun-16 jun-17

Balance General - S/ MM

Total Activo Corriente 23.00 25.17 30.08 22.36 23.56 28.45 25.15
Total Activo No Corriente 9.71 10.78 10.30 18.22 20.21 12.13 20.08
Total Activo 32.71 35.94 40.38 40.58 43.77 40.58 45.23
Total Pasivo Corriente 18.69 21.62 25.71 24.95 28.27 24.89 29.64
Total Pasivo No Corriente 4.99 5.26 4.34 3.71 3.03 3.41 2.64
Total Pasivo 23.69 26.88 30.05 28.66 31.30 28.30 32.27
Patrimonio 7.94 8.93 9.75 11.92 12.47 12.37 12.96
Deuda Financiera 14.71 17.11 20.82 24.22 27.38 25.08 28.95

Estado de Ganancias y Pérdidas - S/ MM

Ventas Netas 148.02 165.76 141.63 102.39 65.95 31.52 29.33
Costo de Ventas -127.99 -147.33 -128.66 -93.28 -54.94 -26.83 -23.30
Utilidad Bruta 20.04 18.43 12.97 9.11 11.01 4.70 6.03
Gastos Operativos -16.90 -14.65 -9.95 -5.62 -7.95 -3.00 -4.31
Utilidad Operativa 3.14 3.78 3.02 3.49 3.06 1.70 1.73
Otros Ingresos y Egresos -1.18 -1.70 -2.16 -2.86 -2.37 -1.27 -1.24
Utilidad Neta 1.13 1.34 0.83 0.45 0.55 0.45 0.49

Cobertura (veces)

EBITDA/Gastos Financieros 1.84 2.10 1.37 1.17 1.25 1.20 1.20
Ratio de Cobertura de Servicio de Deuda - RCSD 1.42 161 1.08 0.89 0.98 0.92 0.94
Deuda Financiera/EBITDA 4.00 3.92 6.18 6.70 8.10 7.08 8.47

Solvencia (veces)

Pasivo Corriente/Pasivo Total 0.79 0.80 0.86 0.87 0.90 0.88 0.92
Deuda Financiera/Pasivo Total 0.62 0.64 0.69 0.84 0.87 0.89 0.90
Deuda Financiera/Patrimonio 1.85 1.92 2.13 2.03 2.20 2.03 2.23
Pasivo Total / Patrimonio 2.98 3.01 3.08 2.40 251 2.29 2.49
ROA (12 meses) 3.46% 3.72% 2.05% 1.10% 1.26% 1.11% 1.30%
ROE (12 meses) 14.23% 14.96% 8.48% 3.74% 4.41% 3.65% 4.53%
Margen Bruto 13.54% 11.12% 9.16% 8.90% 16.70% 14.90% 20.57%
Margen Operativo 2.12% 2.28% 2.13% 3.41% 4.64% 5.39% 5.89%
Margen Neto 0.76% 0.81% 0.58% 0.44% 0.83% 1.43% 1.67%
Liquidez General (veces) 1.16 1.16 1.14 0.90 0.83 1.14 0.85
Prueba Acida (veces) 0.74 0.91 0.92 0.70 0.63 0.96 0.63
Capital de Trabajo (S/ MM) 3.23 3.42 3.80 2,59 -4.71 3.56 -4.49

Fuente: Electrovia / Elaboracion: PCR
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