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1. RESUMEN

Instrumento Calificacien  Revisién Fecha y Lugar de Calificacién

asignada
Titularizaclén de Valores de AA+ Décimo Guayaquil, 6 de Marzo del 2015.
Participacién OmniHospltal Séptima

Categorfa AA: Corresponde al patrimonio auténomo que tiene muy buena capacidad de generar
los flujos de fondos esperados o proyectados y de responder por las obligaciones establecidas en
los contratos de la emisién,

Tendencia de la categorfa: (+) mas

RACIONALIDAD

El presente informe de calificacién de riesgos es una opinién correspondiente a la Décimo Séptima
Revisidn de Calificacion de Riesgos del Fideicomisc Mercantil lrrevocable OmniMHospital por el valor
de Dieciséis Millones Ochocientos Mil Ddlares de los Estados Unidos De América (USs$ 16’800,000),
luego de evaluar la informacidn entregada, se le otorga la calificacion de riesgos AA+.

Las calificaciones de SUMMARATINGS son opintones de SUMMARATINGS y no constituyen recomendaciones para comprar, vender
o mantener ¢l instrumento emitido por institucién alguno o pere sancionar, renovar, desembolsar ¢ garantizar el pago del
instrumenta. Las calificaciones de SUMMARATINGS se basan en lo informacidn actual proporcionada por el Emisor yfo Cliente.
SUMMARATINGS no audlta ni verifica lo informacidn recibida. SUMMARATINGS no garantiza la integridad y exactilud de ja
informacion proporcionada por el Emisor y/o Cliente en el que se bosa la calificacidn por la que no se hace responsable de los
errores u omisiones o por los resultados obtenidos por el uso de dicha informacién.
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2. ASPECTOS GENERALES

El Fideicomiso Mercantil Irrevocable Titularizacidén Omnitospital se constituyd mediante escritura
publica el 27 de Octubre de 2005 en la Notarfa Trigésima de Guayaquil y se registrd en el Mercado de
Valores el 21 de Noviembre de 2005 con registro No. 2005-2-13-00432 adicionalmente se inscribid al
Fideicomiso como Emisor bajo el No. 2005-2-01-266.

La Titularizacion de Valores de Participacién de OmniHospital se inscribié en el Registro de Mercado
de Valores el 21 de Noviembre de 2005 con No. 2005-2-02-510 por un monto total de hasta US$
16’800,000 con identificacidn bursatil y comercial de “VTP - OMNIHOSPITAL".

Se emitieron 2.800 VTP’s, instrumento de valores que se negocia en las Bolsas de Valores de Ecuador,
con la modalidad de renta variable que es pagado a los inversionistas a través de la administradora
de fondos y fideicomisos Fiducia S.A. El propésito principal de la emision de VTP’s fue la construccién
del complejo hospitalaric Omni Hospital para su posterior operacién y prestacién de servicios.

3. AREAS DE ANALISIS PARA LA CALIFICACION DE RIESGOS

Calificadora de Riesgos SUMMARATINGS S.A,, realiza un andlisis de seis categorfas de riesgos acorde
a las exigencias de ley y de nuestra metodolog(a, que se resumen en los siguientes:

a} Riesgo de Entorno Econdmico

b) Riesgo Sectorial

<) Riesgo de la Posicidn del Emisor y Garante

d) Riesgo de la Estructura Administrativa y Gerencial

e) Riesgo Estructura Financiera

f) Riesgo Liquidez, Solvencia y Garantias del Emisor y Valor

Para dicho andlisis de |la Décimo Sexta Revisidn de Calificacién de Riesgos de Fideicomiso
Titularizacién Omni Hospital se solicits la siguiente informacidn:

+ Estados Financieros del 2014 (enero a diciembre 2014)

< Balances Financieros Proyectados (Presentacidn acorde a las NIIF, NIC 1, estado de situacién
financiera al final del periodo, estado de resultado integral del periodo, estado de cambios
en el patrimonio del periodo, estado de flujos de efective del periodo y notas de las politicas
contables) desde el 2014 al 2019.

< Estructura Organizacional para la toma de decisiones del Negocio.

% Informacién obtenida de la visita in situ y reunidén sostenida con Alta Gerencia, Jefe
Financiero y Asesor Legal.

Con la informacidn solicitada y obtenida en |a visita in situ, la Calificadora de Riesgos analiza ademas
de los riesgos antes descritos, lo siguiente acorde al numerat 3 del Art. 18 de la Seccién IV ii, del
Capitulo I, Subtitule IV, Titulo 11 de |a Codificacién de las Resolucicnes expedidas por el Consejo
Nacional de Valores:

% Capacidad de los activos integrados al patrimonio de propdsito exclusivo para generar los
flujos futuros de fondos, asi como la idoneidad de los mecanismos de garantia presentados.
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 (riterio sobre la legalidad y forma de transferencia de los activos del patrimonio de
proposito exclusivo, en base a la documentacion suministrada por el fiduciario, el
originador y alos términos establecidos en el contrato.

“ Estructura administrativa de la administradora, su capacidad técnica, posicionamiento en el
mercado y experiencia.

“ Lla capacidad de generar flujos dentro de las proyecciones del emisor y Ias condiciones del
mercado.

+ Comportamiento de los drganos administrativos del emisor, calificacién de su personal,
sistemas de administracién y planificacion.

< Conformacidn accionaria y presencia bursatil.

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

< El cumplimiento oportuno del pago del capital e intereses y demds compromises, de
acuerdo con los términos y condiciones de la emisién, asf como de los demas activos y
contingentes.

<+ Las provisiones de recursos para cumplir, en forma oportuna y suficiente, con las

obligaciones derivadas de la emisién,

4. DESCRIPCION DE OMNI HOSPITAL

El Fideicomisa Mercantil lirevocable "Omni Hospital" se constituyd mediante escritura publica el 27
de Octubre del 2005. Estad ubicado, actualmente, dentro del mega proyecto comercial, turistico y
empresarial "Ciudad del Sol" en |a ciudad de Guayaquil; con una superficie de 1.837,85 m2 (Base de
terrenc del hospital) y un érea de construccion de 8.588,84 ma.

Omni Hospital se cred con un criterio institucional ¢con una gran base de médicos de distintas
especialidades, jdvenes, adultos y mayores, con gran respeto a la formacidn académica en su
integracién y, al mismo tiempo producen su génesis, crea un drgano de difusién cientffica.

CmniHospital estd conformado por un nivel sub - suelo, planta baja y 5 pisos altos, los cuales cuentan
con diferentes dreas de servicics hospitalarios. (Anexo 1)

Constantemente busca integrar {a actividad asistencial con la docente e investigadora como via para
alcanzar la excelendia en salud en forma acreditada y para lo cual Omni Hospital aprovecha los
recursos técnicos y humanos en un nuevo concepto de gestion de sus servicios de atencién a Is salud
a fin de ubicarse como entidad empresarial asistencial, docente y generadora de conocimiento
cientifico.

La FASE 11l de la TITULARIZACION que corresponde 3 la operacién del hospital se inicié a partir del
mes de marzo 2009; desde ese momento el hospital abre sus puertas al piblico en general.

A la actualidad se desarrolla sin contratiempos la prestacién de servicios hospitalarics, posee la
capacidad suficiente en infraestructura fisica y talento humano para suplir la cobertura de pacientes
que acuden al complejo hospitalario, cuenta con 454 empleados al 31 de Diciembre del 2014
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5. ANALISIS DE LOS RIESGOS INHERENTES A LA EMISION

RIESGO DEL ENTORNO ECONOMICO

La calificadora de riesgos SUMMARATINGS S.A,, analiza |a estructura base del pais donde se generay
desenvuelve cada empresa, entendiendo que cada gobierno posee marcos diferentes que delimitan
las reglas de juego y con ello las estrategias a implementarse en la administracién. Lo que incluye los
poderes que el Gobierno tiene bajo su control, la evolucidn de la infraestructura fisica e humana, el
desenvolvimiento de los mercados financieros, los factores macroeconémicos y el riesgo de tipo de
¢ambio, en caso de ser necesario.

Desde el 2013 al 2017, el Cobierno Central estd desarrollando el Plan del Buen Vivir, para lo cual el
Presupuesto General del Estado en ingresos suma 34,301 millones de ddétares; el 40.6% provienen de
ingresos generados de impuestos, 22.1% del financiamiento publico, 18.2% de las transferencias y
donaciones corrientes, 9% de las transferencias de capital e inversién y finalmente, 6.8% de las tasas v
contribuciones. Por otro lado, los gastos que de igual manera suman 34,301 millones de délares se
desglosan asi: 24.8% en gastos de bienes y servicios de consumo, 24.6% en gastos de personal, 19.1%
en transferencias y donaciones de capital, 7.4% en amortizacién de deuda piblica y 7.3% estdn
destinados en bienes y servicios para inversién,

El Plan del Buen Vivir suma 7,263 millones de ddlares y estd orientado a las necesidades del Consejo
de la Produccion, Empleo y Competitividad en un 23.8%, Consejo de Sectores Estratégicos en 20.6% t
el 17% para el Consejo de Desarrollo Sodial.

Ecuador hasta diciembre del afio 2014 mantuve una deuda de 17,582.7 millones de ddlares, segin
datos del Banco Central del Ecuador, y tiene un déficit fiscal de alrededor de 8 mil millones. Se estima
un crecimiento promedio del PIB del 4.6% hasta ef 2017. El INEC informé el 5 de febrero que la
inflacion de enere era de 0,50% inferior a la inflacidn de -0,72 % de enerc del 2014.

El costo de la canasta bdsica en enero del presente afio fue de $653.21, mientras que en enero del
2014 &l costo de la canasta bdsica fue de $628.27 con un ingreso familiar de $634.37. Por otro lado, el
precio del petréleo al 27 de febrero, segun datos de Petroecuador, es de $49.76,

En el 2014 la produccién de petréleo fue de 203 millones, una cifra superior al 2013 pero debido a su
precio inferior al afio pasado los primeros 5 meses a USD3$97 y los restantes a USD4$47 los ingresos
fueron similares bordeando los 117006.000USD

Tabla 1. Indicadores Econdmicos I Trlmestre I Trimestre
2014 2015
Deuda Externa Ptiblica como % del PIB (Diciembre 2014): 13.90% 17.40%
Inflacién Anual (Enero-2015/ Enero-2014): 4.11% 3.53%
Inflaclén Mensual (Enero-3t-2015); 0.40% 0.59%
Tasa de Desempleo a Diciembre-31-2014: 5.71% 4.54%
Tasa de Interés activa (Marzo/2015): 7.86% 7.31%
Tasa de interés pasiva (Marzo/2015): 4.98% 5.31%
Barril Petréleo (WTI 21-agosto-14): 96.31% 49.59U5D
Riesgo Pals (02-Marzo-2015): 399.00 569.00




SUMMARATINGS s.A

Calificadora de Riesgos

Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracidn: (R SUMMARATINGS S.A.

Segun la CEPAL, La economia ecuatoriana crecerd el 3,8%, por encima del 2,2% estimado para la
region, que enfrenta el desafio de dinamizar e} crecimiento y revertir la desaceleracién en el actual
contexto mundial. Esta moderada aiza se dard en un contexto de una lenta y heterogénea
recuperacion de la economia mundial, con una dindmica a la baja en los precios de las materias
primas y un escaso dinamismo de la demanda externa de 3 regién, ademas del aumento de la
incertidumbre financiera.

Segun el organismo regional, los paises "que liderardn {a expansién regional el préximo afio” seran:
Panama, con un alza en PIB de 7,0%, Bolivia (5,5%), Pert, Republica Dominicana y Nicaragua (5,0%).
Colombia y Ecuador siguen a esas naciones con crecimientos de 4,3% y 3,8%, respectivamente,
resultados levemente menores que los proyectados para 2014 de 4,8% v 4%.

Grafico 1. Evolucidn del PIB
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Fuente y Elaborado por: Banco Central del Ecuador (BCE)

En el aflo 2014 se registré un déficit en la Balanza Comercial de USD 727 millones, saldo que significd
una recuperacion del comercio internacional ecuatoriano de 30.2% si se compara con el resultado de
la balanza comercial en el a0 2013, que fue de USD -1.041 millones



rSUMMARAl NGSsa.

Culificadora de Riespgos

Grafico 2. Balanza Comercial
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Fuente y Elaborade por: Banco Central del Ecuador {BCE})

Segun la presentacién estructural 2014 de las Estadisticas Macroecondmicas de febrero 2015 del
Banco Central del Ecuador, el porcentaje de la poblacién econdmicamente activa PEA estd distribuida
en 51.4% eran ocupados plenos, 43.8% sub-ocupados y 4.5% personas desocupadas en el 2014.
Lograndose una reduccidn en [a tasa de pobreza que represents el 16.4% de la poblacidn total.

Ecuador registra un indicador de miseria de 12.7 puntos, que segin informacion de Diario El
Comercio, este indicador que es la suma de la inflacién, tasa activas de interés y la tasa de
desempleo; resténdole la tasa de crecimiento del ingreso per capita. £n base al andlisis de Steve
Hanke de (a Universidad de John Hopkins, con informacion de 17 palses iatinoamericanos. Ecuador
estd entre los tres paises con menor indice de miseria junto a Panamad y a E! Salvador.i

GCrifico 3

POBLACION URBANA EN CONDICIONES DE POBREZA

Fuente: Banco Cenirai del Ecuador
(http:fjwww.bce.fin.ecfindex.phpfestadisticas-economicas)
Elaboracién: Banco Central del Ecuador
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Elsaldo de la deuda externa publica fue de 17,582.7 millones y la deuda externa privada fue de 6,5120
millones al 31 de Diciembre del 2014

Grafico 4

SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA Y PRIVADA (2007-2014}
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Fuente: Banco Central del Ecuador {http:{fwww.bce.fin.ecfindex.phpfestadisticas-economicas)
Elaboracién: Banco Central del Ecuador

Al 31 de diciembre del 2014 las Reservas Internacicnales registraron un salde de USD
3,949.1 millones, lo que representé una disminucién de USD 411.5 millones con respecto a

diciembre 2013; variacidn que se explica principalmente por los movimientos de depdsitos
del sector publico

.Grificos
EVOLUCION DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES {zo10-2015)
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Fuente: 8anco Central del Ecuador
{http:ffwww bee.fin.ec/index.phpfestadisticas-economicas)
Elaboracidn: Banco Central del Ecuador
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Una vez analizados los puntos de riesgo del entorno econdmico, SUMMARATINGS 5.A.
opina que Ecuador se enfrenta con una situacién rigida ocasionada por inconvenientes para
cubrir el financiamiento publico, la falta de inversién privada y la caida del precio del
petréleo que se dic en el segundo semestre del 2014 han propiciado una situacidon en la que
es dificil mantener los niveles de crecimiento de anos anteriores. Esta situacion ha llevado a
que se dé un incremento en el endeudamiento pulblico pero sigue siendo sostenible
comparado con otros paises de la region.

Las medidas de restriccién comercial y el incremento de |as exportaciones no petroleras
evidenciadas en el 2014 potencian el mejoramiento de la situacién externa del pais. Se
proyecta una tasa de inflacién mayor que en el 2014, con 3.9%; en materia fiscal se espera
que la recaudacién tributaria mantenga la misma tendencia que en los ultimos afios, lo que
servira para cubrir en parte la proforma presupuestaria recientemente aprobada.

La profundizacién de la matriz productiva repercutird positivamente en el dinamismo de la
actividad econdmica, ademas las politicas econdmicas y financieras por el Gobierno
ayudaran a contrarrestar este escenario.

RIESGO SECTORIAL

El sector de la salud en Ecuador estd constituide por una multiplicidad de instituciones publicas y
privadas, con y sin fines de lucro.

E! sector de salud puablica estd formado por las siguientes entidades”:

«  Ministerio de Salud Publica (MSP)

s Ministerio de Inclusién Econdmica y Social (MIES)

s Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (JESS)

¢ Instituto de Seguridad Social de las Fuerzas Armadas (ISSFA)
» Instituto de Seguridad Social de |3 Policia Nacicnal (1SSPOL)
s Otros servicios de salud de las municipalidades.

El sector privado comprende entidades con fines de lucro (hospitales, clinicas, dispensarios,
consultorios, farmacias y empresas de medicina pre pagada) y organizaciones no lucrativas de la
sociedad civil y de servicio social.

El Ministerio de Salud Plblica pertenece al grupo de 5 ministerios que mas presupuesto recibiran en
el 2015 estos captardn el 84,3% de lo que se les destina a las 27 ministerios existentes en el Ecuador en
el presente afio.

Debido al bajo precio del barrit de petréleo y al déficit fiscal se implementara una reduccidn de
sueldos a los servidores publicos del jerarquice superior que serd entre el 5 al 10 por ciento para
contratar a médicos especialistas encaminados a disminuir la tasa de mortalidad materna e infantil. El
pais necesita 2,187 médicos especialistas de los cuales 1,000 serdn pagados con el presupuesto

! Fuente:- http://radichuancaviica.com.ec/politica/2015/03/03 /resumen-semanal-27/
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asignado al Ministerio de Salud Publica y para cubrir los salarios de los 1,187 profesionales restantes
se usara el dinero que se obtenga de la reduccidn salarial.

Ef Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS) recibe ingresos que no alcanzan para financiar las
atenciones médicas de todos sus beneficiarios, que se han triplicado que pasé de 2,7 millones a 8,9
millones en el perfodo 2008 - 2014, desde la reforma aprobada por la Asambliea Nacional donde
consta que la entidad debe brindar servicios médicos de forma gratuita a los hijos menores de 18
anos de los asegurados. Desde el 2011 se ha recurrido a desinvertir recursos que tenfa en el BIESS
para pagar esta carga hasta dejar la cuenta con USD50 millones.

En el 2015 el IESS pretende bajar los gastos en salud en un 3% respecto al afio pasado optimizando los
protocolos para la derivacién de pacientes a las cilnicas privadas. El Hospital Teodoro Maldonado
Carbo uno de los centros médicas mds grandes del 1ESS en la provincia del Guayas fue declarado en
emergencia en el mes de enero del presente afio por ineficiencia administrativa, mal manegjo de las
derivaciones hacia las clinicas privadas y uso inapropiado de medicamentos e insumos de inventario
que determind desabastecimiento.

El presidente Rafael Correa apunta a la derivacion de pacientes del IESS a clinicas privadas como una
medida de emergencia para solventar la crisis hospitalaria en el Hospital Teodoro Maldonado y
advirtid con acabar el convenio o expropiar a las clinicas privadas que se nieguen a atender a recibir
enfermos de |a seguridad social estatal. Por su parte los duefios de las ciinicas privadas aducen que
algunas casas de salud se reservan el derecho de recibir a los afiliados por la falta o total atrasado en
los pagos por parte del IESS que se debe a los procesos burocrdticos y continuos camblos en la
directiva del Hospital Teodoro Maldonado Carbo de Guayaquil.

El Seguro Social desting 625 millones en el 2014 para el pago a 21 clinicas privadas con las que
mantiene convenios, pero solo en Guayas utilizé 329 millones.

Mientras que los militares en Servicio Pasivo beneficiarios de las pensiones del Instituto de Seguridad
Social de las Fuerzas Armadas (ISSFA) se encuentran preocupados por el anuncio de que el ISSFA se
integraria al IESS y podria perder su autonomia al tener que regirse a {a ley de seguro universal.

RIESGO DE LA POSICION DEL EMISOR

La visién de Omni Hospital es “ser un hospital de vanguardia y referente a nivel nacional e
internacional en la calidad de |3 prestacidn de servicios médicos especializados, multidisciplinarios y
de alta complejidad”

Analizando la situacion actual de! Fidelcomiso Titularizacién Omni Hospital acorde con los objetivos y
politicas formulados, consideramaos que su FODA es el siguiente:

FORTALEZAS
» Talento humano proactivo al cambic

= Infraestructura permanentemente mantenida en beneficio del usuario

= Experiencia en prestacién de servicios de salud en los dltimos 5 afos
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s Organizacién estructural y administrativa acorde a la politica institucional

*  Ubicacién geografica que facilita la accesibilidad de usuarios

* Hospital de especialidades

¢ Desarrollo de una politica de mejora de fa calidad asistencial mediante gestién

por procesos
QOPORTUNIDADES

¢ Retomar el proyecto de centro de investigacion

»  Nuevos clientes corporativos

+ Apertura de Vitalis Il para 150 nuevos médicos

¢ Inversién en anuncios publicitarios

*  Nuevos Servicios tales como terapia fisica, rehabilitacién, genética y quimio
terapia

s Mejor manejo en el cobro al IESS a través de la pagina web

DEBILIDADES

* Alto porcentaje en atencidn a pacientes publicos

AMENAZAS

« Epformo jurfdico enla sector de la safud

POSICION COMPETITIVA Y ANALISIS DE COMPETIDORES:
Estrategia Competitiva
Las estrategias de Omni Hospital expuestas ¢l dia de ja Asamblea de Inversionistas son las siguientes:

» Estructuracién del equipo de trabajo directivo con profesionales que cenocen de antemano
lo que deben hacer en su puesto de trabajo

e Creacidn de nuevos tarifarios para diferentes estratos socioecondmicos creande nuevos
focos de mercado objetivo.

s Crear circunstancias diferentes para atraer nuevos médicos

* Renegociacién del porcentaje con bancos y tarjetas de crédito

* Inicic de trabajos en procesos de calidad y protocolos médicos del hospital

+ Reuniones periddicas con las empresas pre pagadas para nuevos productos y mejora de la
atencion alos pacientes y sus familiares.

« Correcciones y mejoras en los procesos de facturacidn.

= Promocién de sus servicios en pre pagadas y negocios de empresas corporativas para lograr
un aumento del ndmero de emergencias atendidas
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s Organizacidn de compras de medicamentoes e insumos

¢ Disminucidn de camas para entes pablicos y aumento de camas para pacientes privados

s Reforma, creacidn y adecuacion de procesos y protocolos asistenciales enfocados a ia
calidad.

Andlisis de Jos Competidores

E! sector de salud privada en el Ecuador ha crecido en los Gltimos afios, los principales competidores
de OmniHospital en la Ciudad de Guayaquil son:

a) Hospital Alcivar

b) Hospital Clinica Kennedy

¢) Clinica Guayagquil

d) Hospital Luis Vernaza

e) Hospital San Francisco

f) Hospital Guayaquil Abel Gilbert

g) Hospital Gineco-Obstetrico Enrique Sotomayor
h)  Clinica Mitenium

i) Clinica Panamericana

i) Clinica Alborada

Cmni Hospital es parte de la Asociacidn Nacional de Clinicas y Hospitales privados del Ecuador, al
igual que sus competidores tiene una infraestructura adecuada, facilidades de parqueo, convenios
con instituciones y servicio de farmacia.

POSICION EN EL MERCADO ECUATORIANO:

Omni Hospital abre sus puertas el 3 de marzo de 2009 como una propuesta diferenciadora en el drea
de salud, en donde el concepto de servicio se enfoca en el paciente y su entorno. Se lo considera de
tercer nivel dado gque puede dar atencién integral a cualquier padecimiento del paciente ya que
cuenta con varias dreas de especialidades. (Anexo 2)

Tedo su cuerpo médico se afianza en el compromiso de honrar la vida como prieridad, lo que se ha
convertido en su lema corporativo. En Omni Hospital brindan Servicios de Salud Integral a la sociedad
ecuatoriana sin distincion y con respeto.

Omni Hospital cuenta con equipos de tecnologfa apropiada, cumpliendo con las buenas pricticas e
incentivando proyectos innovadores enfocados a la mejora continua.

Tabla 2. Clientes

Entidag Dic 2013 Dle z014
Publicos 10,056 =40.0 % 22,964 = 67.37%
Privados 14,532 =59.1% 1,120 =32.63%
Total ' 24,588 34,084

FUENTE: Fidelcornisa Titularizacién Omni Hospital f £ LABORACION: C.R. SUMMARATINGS S.A.
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Los pacientes atendidos hasta diciembre del 2013 tanto publicos como privados fueron de 24,588 y a
Diciembre del 2014 alcanzan los 34,084 pacientes.

Podemos observar enla Tabla-3 que los tres principales proveedores de Omni Hospital son : Instituto
Ecuatoriano de Enfermedades Digestivas con 10,03%, Cambaru S.A. con 9.50% y Invimedic 5.A. posee

un 9.30%

Tabla 3. Proveedores

Proveedores 2013 % jun-14 %
Instituto Ecuatoriano de 4 805.999,00 16,37%  $691.959,43 10,03%
Enfermedades Digestivas
Gastroclinica 5.A.
Cambaru S.A. ] 564.792,00 1,47% 4655.477,96 9,50%
B. Braun-Meidcal 5.A, 4 453.627,00 9,21% % 441.810,08 6,41%
Laboratorio Clinico Omnl §.A. $ 360.790,00 7:94%  $101.393,75 2,92%
Invimedic 5.A. § 288.376,00 5,B5%  4641.390,04 9,30%
Corporacion Farmaceutica $ 267.763,00 5,44% 418L024,11 2,62%
Medisumi S.A.
Z&WU Medi Cias Ltda $ 165.128,00 3,35% $90.377,10 1,31%
Siemens 5.A. $ 115.427,00 2,34%  $78.41350 1,14%
Silacorsa S.A, $ 97.692,00 1,98%  $35.793,29 0,527
Aim-T-Solutions S.A. $ 93.007,00 1,89%  $152.357,55 2,21%
Ortopedia Medica Ormedic Cia & 88.925,00 1,81%  $82.102,81¢ 1,19%
Ltda
Distribuidora Farmaceutica $ 84.870,00 1,72%  $111.518,74 1,62%
Ecuatoriana DIFARE S.A.
Ecuador Overseas Agencies C.A. $ 84.055,00 L71%  $151.856,09 2,20%
Bio-In 5.A. Sistemas Médicos ] 78.837,00 1,60%  $128.243,07 1,86%
C.G. Med. S.A. 3 77.608,00 1,58% $362.749,97 5,26%
Cega International Traders 5.A. 3 65.334,00 1,33%  $96.593,8 ,40%
Medlcalplus 5.A. $ 63.086,00 1,28% $78.294,88 1,14%
Otros $ 1.137.127,00 23,09% $2.715.086,59 39,37%
TOTAL $ 4.924.256,00 100,00%  $ 6.896.441,77 100,00%

FUENTE: Fideicomiso Titularizacion Omni Hospital { ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS S.A.
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En Ia Tabla 4 se encuentra el resumen de las ventas acumuladas en el 2014 donde los principales
compradores fueron el (ESS y las Aseguradoras y Particulares.

Tabla 4. Resumen de Ventas Acumuladas al 31 de Diciembre del 2014

TOTAL
GRUPOQO DE CLIENTES
Facturado Ptes Facturar Totat

1ESS 10.072.855,52 5.571.674,96 15.644.530,48
1SSFA 363.403,73 357.374,19 720.777,92
MSP 2.464.774,19 3.247.445,17 5.712.219,36
OTRAS INSTITUCIGNES PUBLICAS 726.549,60 160.277,28 886.826,88
ASEGURADORAS Y PARTICULARES 10.866.188,88 253.321,79 11.119.510,67
Subtotal 24.493,771,92 [9.590.093,39 |34.083.865,31
DESESTIMACION DE INGRESOS POR GLOSA 0,00 {874.639,45) {874.639,45)
OTROS INGRESOS 27.444.706,20 0,00 27.444.706,20
TOTAL VENTAS 51.938.478,12 |8.715.453,94 |160.653,932,05

FUENTE: Fldelcomiso Titulanzacién Cmni Hospltal/ ELABCRACION: C.R. SUMMARATINGS 5.A.

CONSISTENCIA DEL NEGOCIO ¥ ESTABILIDAD:

Omni Hospital establece los siguientes tipos de clientes: particulares, institucionales, empresas de
medicina pre-pagada, aseguradoras, (ESS; y, empresas del sector privado y publice. Estos clientes
forman la cartera de ingresocs de Omni Hospital, siendo el IESS la mayor fuente de ingresos para la
institucién desde del afio 2010 que se suscribid el convenio.

Omni Hospital cuenta con equipos de alta tecnologia para atender a sus pacientes.. Actualmente, la
capacidad de hospitalizacién es de: 2 habitaciones presidenciales, 10 suites, 24 habitaciones sencillas
y 7 habitaciones compartidas: distribuidas en 122 camas de l1as cuales 22 son cuneros.

Cuenta con 231 personas en el area de Enfermeria que incluye a Licenciadas y auxiliares; 52 médicos
residentes y 61 personas en el departamento de operaciones.

Han logrado aumentar el nimero de pacientes privados en hospitalizacion, lo que les ha permitido
tener un mejor flujo de caja por el pago oportuno de los pacientes privados y de las aseguradoras
privadas. Debide a que existen grupos vuinerables con riesgos altos de contraer enfermedades,
Omni Hospital ha creado camas de Unidades de Cuidados Intensivos, cirug(as de mayor complejidad
y hospitalizaciones con patologias no quirdrgicas provenientes de aseguradoras. Y es asl como se ha
logrado reducir la dependencia con el IESS, MSP y otras empresas estatales.
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POLITICA DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO:

Omni Hospital procura administrar una estructura financiera basada en optimizar los indices
promedios del sector salud privado nacional, mismos que dan sefales sobre la necesidad de
implementar ajustes que permitan mejorar el momento y las proyecciones. En la implementacién de
politicas contables se consideran las cuentas principales tales como:

e Cuentas por Cobrar
s Cuentas por Pagar

*  Cuentas Incobrables
*  Provisiones

Ademds en su Codigo de Buen Gobierno Corporativo, en su Art. 5.1.14 nos indica que Omni Hospital
se fundamentard sobre la base de la racionalidad presupuestal para hacer uso eficiente de los
recursos financieros sin que eso afecte la calidad, confiabilidad, seguridad y calidez de los servicios
que presta.

PRESENCIA BURSATIL

Fideicomiso Omni Hospital tiene presencia en el Mercado de Valores desde el 2005 con estos Valores
de Participacidn que estan siendo analizados en el presente informe. Al 15 de Agosto del 2014 los
precios de las acciones de Fideicomiso Titularizacién Omni Hospital mantenfan un valor de $6,000.

REGULACIONES:

Todos ios integrantes del Sector de la Salud, incluido <linicas y hospitales de! sector privado, se rigen
bajo la Ley Organica General de Salud {Cddigo Orgdnico de Salud) que actualmente segdn Tramite
No. 104550, se encuentra en proceso de calificacién del Consejo de Administracién Legislativa - CAL
en |a Asamblea Nacional de la Repablica del Ecuador. Dicho proyecto contiene la regulacidn del
Sistema Nacional de Salud, {a vigilancia y el control sanitario; asi como la seguridad ambiental, entre
otros. El texto se compone de 440 articulos y deroga 33 cuerpos legales, entre ellos la Ley Orgdnica
de Salud vigente en la actualidad.

Por otro lado, se deben cumplir con las Normas Sanitarias que exige Ia Regulacién actual, tanto para
ios medicamentos, dispositivos médicos como para el establecimiento en general; todo esto es
controlado por la Agencia Nacional de Regulacidn, Control y Vigilancia Sanitaria (ARCSA).

Omni Hospital cumple con todos estos organismos de control y de regulacion a fin de poder operar
sin prohibicidn alguna.

RESPONSABILIDAD SOCIAL EMPRESARIAL

En lo que concierne a responsabilidad social empresarial, Fideicomiso Titularizacién Omni Hospital
estd enfocado al mejoramiento continuo de sus précticas donde se involucre a la sociedad y demis
partes interesadas tal como lo establece el QHSAS 18001 e 1ISO 14001,
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£l departamento de Recursos Humanos en conjunto con la Administracidn del Fideicomiso han
implementado practicas pro mejoras educacional de sus empleados, con el sistema de calidad han
detectado que 18 personas no han culminado la educacién secundaria; para esto, han convenido con
el Colegio Americano de Guayaquil para que ingresen al Programa de Educacién a Distancia para que
dicho personal complete sus estudios secundarios.

RIESGO LEGAL

En lo concernlente al riesgo legal, en base a ia informacién proporcionada por la administracion del
Fideicomiso y dei Asesor Legal. El fideicomiso Unicamente tiene una demanda por concepto laboral
de parte de una ex - trabajadora Sra. Lady Mariuxi Castilio Bacilio, cuyo cheque se consignd en el
Ministerio de Relaciones Laborales por $100.06 al 31 de Diciembre del 2014.

RIESGO OPERATIVO

Fideicomiso Titularizacién Omni Hospital desde el 2013 cuenta con procesos estandarizados que
ayudan a la seguridad en el trabajo, de los médicos y de los pacientes. Cuentan con protocolos
médicos en las distintas especialidades para disminuir los riesgos intrahospitalarios. Anexo 5

Las dreas de Inventario y Compras estdn sincronizadas con el fin de mantener stock suficiente y
necesario de los medicamentos.

Las cuentas médicas del 1ESS y de! MSP han pasado las auditorias con el fin de mantenerse por
debajo del estdndar dptimo que es el 5% en el nivel de objeciones. Actualmente llegan al 2% de
objeciones de las facturas entregadas a estas entidades estatales.

15



rSUMMARATlNGSs,A,

Calificadori de Riesgos

RIESGO DE LA ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA ¥ GERENCIAL

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

______ i 1

MR

Fuente/Elaboracidn: Fideicomiso Titularizacidn Omnt Hospital

El Equipo Gerencial y Directores de Omni Hospital estd conformado de la siguiente manera:

Operador Hospitalario Dr. Emilio Sorzano Espinosa
Presidente del Directorlo Ing. Edgardo Baez
Gerente Médico - - Dra. Lorena Calderdn Bustamante
Gerente Financlero CPA. Mauricio Navia
Director de Calidad - Ec. Jaire Loaiza Espinosa
Directora de Recursos Humanos Dra. Isabel Vitores
Director de Logistica Sr. Jorgé Granda Rivas
Directora de Comerclalizacién Lcda. Maria Elena Baquero
~ Sub-Gerente de Tecnolcjgfa Ing._hF-ranc_isco Alban Castro
Asesora Juridica del Directorlo Ab. Radmila Pandzic
Jefe de Contabilldad Ing. Cristina Clvera Urresto

FUENTE: Fideicomiso Titularizacién Omni Hospital
ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS S.A.
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Omni Hospital cuenta con Politicas de Talento Humano fuertemente establecidas en su Cddigo de
Buen Gobierno Corporativo que expresa las relaciones laborales y de remuneracidn, las politicas de
seleccion del personal, de induccién del personal, evaluacién del desempefio, de entrenamiento y
capacitacion, de sistemas de beneficics y compensaciones y del clima laboral, por lo que la rotacion
de personal es baja. '

La politica de Cestidn de Omni Hospital se fundamenta en el compromiso, competitividad, calidez en
el trato humano, e identificacion del funcionario.

Area # Empleados
Gerencia General 3
Departamento Financiero 20
Operaclones 61
Recursos Humanos 5
Comercial 3
Enfermeria 231
Médlcos Residentes 52
Suministros 3
Otros 72

Total 450

FUENTE: Fideicomiso Titularizacidn Omni Hospital
ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Calificadora de Riesgos SUMMARATINGS S.A. ha corroborado que el personal con el que cuenta
Fideicomiso Titularizacién Omni Hospital, son profesionales capacitados y con amplia experiencia en
el sector.

GOBIERNG CORPORATIVO

La Administracién de Omni Hospital cuenta con varios reglamentos y manuales para el correcto
desempeno de las actividades hospitalarias, relacién laboral y seguridad industrial. Ademds cuenta
con distintos comités interinstitucionales, o cuales realizan una vez al mes reuniones de cardcter
administrativo y cientffico.

El Directorio se reline cada mes, por lo general la tercera semana del mes. El equipo gerencial
informa sobre el estado de resultades comparando lo presupuestado con lo real, de la misma
manera el flujo de caja (Presupuestado vs. Real), el detalle de la cartera por cobrar (facturado y por
facturar), el detalle de pago de proveedores y la edad de las cuentas por pagar a proveedores y por
honorarios médicos,

Acorde a la opinién de SUMMARATINGS, la compafiia ha adoptado muy buenas pricticas de
administracién de riesgos que proporcionarian a sus grupos de interés un nivel adecuado en lo
relacionado a cada une de los sistemas de control y de gestién administrativa.
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RIESGO DE ESTRUCTURA FINANCIERA
ESTADOS FINANCIEROS

Para el andlisis financiero de la presente actualizacién de calificacidn de riesgos se utilizé estados
financieros proyectados desde 2014 a 2019 y estados financieros internos con corte 31 de julic del
2014, '

Balance General
1. Activos
Tabia 5. Composicion de los activos del Fideicomlso al 31 de diclembre del 2014,

ACTIVO CICIEMBRE DICIEMBRE ANALISIS ANALISIS VERTICAL
2013 2014 HORIZONTAL (31-12-2014)

ACTIVO CORRIENTE
Caja-Bancos 687.274,58 1.840.446,21 167,79% 5,91%
Inversiones a Corto Plazo 604.027,26 1.261.973,00 108,93% 4,05%
Docuemntos y Ctas. Por Cobrar 12.885.183,30 13.585.953,72 5,44% 43,63%
Inventarios 308.697,80 898.349,34 125,32% 2,89%
Activo Diferido 65.912,50 96.644,76 46,63% 0,31%
Otros Activos
ACTIVO CORRIENTE 14.641.095,44  17.683,372,03 20,78% 56,79%
ACTIVO NO CORRIENTE
Activo Fijo -Deprec. Acum 13.977.546,70  13.361.703,04 -4,41% 42,91%
Activo intangible 86.898,52 91.830,81 5,68% 0,29%
ACTIVO NO CORRIENTE 14.064.445,22  13.453.533,3% -4,34% 43,21%
TOTAL ACTIVO 28.705.540,66  31.136.905,88 B,47% 100,004

FUENTE: Fideicomjso Titularizacion Omni Hospital
‘ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Grafico 6. Composicién de los Activos
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FUENTE: Fideicomiso Titularizacldn Omnil Hospital
ELABORACIGN: C.R. SUMMARATINGS S.A.

18

R —




ﬁUMMARATINGS SA

Calificadora de Riesvos

El activo corriente estd representando el 56,79% del total de los activos, el cual obtuvo un incremento
del 167.79% con respecto al 31 de diciembre del 2013. Asl mismo, las Inversiones a Corto Plazo se han
incrementado un 108.93% con respecto al 31 de diciembre del 2013. £s importante sefialar que los
Documentos y Cuentas por Cobrar es la cuenta mas representativa del active corriente tal como lo
muestra el Grafico 5 que representa el 43.63% del total de activos y refleja un incremento de 5.44% con
relacién ai 31 de diciembre del 2013. Se encuentra divida en Cuentas por Cobrar a Crédito y Cuentas
por Facturar como lo podemos observar en las siguientes tablas:

Tabla 6. Cuentas por Cobrar a Crédito al 31 de Diciembre del 2014

IESS 558.521,86
OTRAS INSTITUCIONES PUBLICAS 73%.340,15
PRIVADAS 1.358.298,65
TOTAL 2.656.160,66

FUENTE: Fideicomiso Titularizacion Omni Hospltal
ELABQRACION: C.R. SUMMARATINGS 5.A.

Tabla 7. Cuentas por Facturar al 31 de Diciembre del 2014

CXLIQUIDAR IESS 6.883.474,29
OTRAS ASEGURADORAS 4,707.367,93
OTROS POR LIQUIDAR 57.108,08
TOTAL 11.647.950,30

FUENTE: Fideicomiso Titularizacidn Omni Hospital
ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS S.A.

El activo no corriente ha decrecido con respecto al 31 de diciembre del 2013, con una variacién del -
4.34% y esto se debe ala amortizacién de los intangibies.

£l total de activos, en general, se ha incrementado en 8.47%, colocédndose al 31 de diciembre dei 2014
en US3$ 311136,905.88
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2. Pasivos

Tabla 8. Composicién de los pasivos del Fldelcomlse al 31 de Diciembre del 2014.

PASIVO DICIEMBRE
2013

PASIVO CORRIENTE

Obligaciones Bancarias (C/P) 1.021.534,68
Documentos y Cuentas por pagar 6.838.716,13
Impuestos por pagar 122.813,84
Otras Cuentas por Pagar 27.055,58
Provisiones 2.802.256,81
PASIVO CORRIENTE 10.812.377,04
PASIVO NO CORRIENTE

Obligaciones Bancarias (LP) 269.941,76
Provisién para Desahucio 28.212,09
Provisién Jubilacién Patronal 49.908,66
PASIVO NC CORRIENTE 348.062,51
TOTAL PASIVO 11.160.439,55

DICIEMBRE ANALISIS ANALISIS VERTICAL
2014 HORIZONTAL (3112-2014)

260.941,76 -73,57% 3,06%
9.891.141,08 44,63% 75,56%
244.988,37 99,48% 1,87%
0,00 -i00,00% 0,00%
2.550.875,27 -8,65% 19,56%
12.965.947,38 19,92% 99,05%
0,00 -100,00% 0,00%
55.044,93 95,11% 0,42%
68.824,77 37,90% 0,53%
123.869,70 -64,41% 0,05%

13.089.817,08 17,29% 100,00%

FUENTE; Fideicomtso Titularizacién Ornni Hospital / ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS 5.A.

Grifico 8. Composicién de los Pasivos
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FUENTE: Fideicorniso Titularfzacidn Omnl Hospital
ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Ef pasivo corriente ha aumentado en un 16.92 % con respecto ala informacién del 31 de diciembre del
2013 y representan el 96.05% del total de pasivos. La cuanta mas representativa del pasive corriente

es la cuenta Documentos y Cuentas por Pagar tal como se muestra en el Gréfico 7, representa el
75-56% del total de los pasivos. La cuenta Obligaciones Bancarias con respecto al 31 de diciembre del
2013 han disminuido en un 73.57%. La cuenta Otras Cuentas por Pagar se encuentra en cero al 31 de
diciembre del 2014, provisiones es la segunda cuenta mas importante de los pasives corrientes
representando el 19.56% del total de los pasives.
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El pasivo no corriente, solo representa un 0.95% del total de pasivos, ha disminuido en 64.41%, este se
debe a que no tiene obligaciones a largo plazo vigentes.

El total de pasivos se ha visto incrementadoe en un 17.29%, pasande de US$ 11'160,439.55 en diciembre
det 2013, a US$ 13'089,817.08 a diciembre del 2014. Los pasivos al 31 de diciembre del 2014
representan el 42.04% del total de pasivos mas patrimonio.

3. Patrimonio

Tabla 9. Composicidn del patrimonio del Fideicomiso al 31 de Diciembre del 2014.

PATRIMONIO DICIEMBRE DICIEMBRE ANALISIS ANALISIS VERTICAL
ACUM. 2013  ACUM. 2014 HORIZONTAL (31-12-2014)

Aportes Constituyentes 16.479.707,35 16.479.707,35 0,00% 51,75%
Unlidades Retenidas £13.988.49 -£17.409,34 0.56% 1,94%
Utilidad Ejercicio t-1 167938225 472.455,84 -71,87% 1,48%
Utilidad Ejerciciot 1.712.334,05 0,00% 9,49%
TOTAL PATRIMONIO 17.545.101,13 18.047 088,80 2,86% 57,96%
TOTAL PASIVO PATRIMONIO ' 28.705.540,66 31.136.905,88 8,47% 100,00%

FUENTE: Fideicorniso Titulorizacién Omnl Hospital
ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS 5.4.

Gréafico 9. Composicién del Patrimonio
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FUENTE: Fidefcomiso Titularizacién Omni Hospital
ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS S.A.

El fondo patrimanial al 31 de diciembre del 2014 fue de USs$ 18'047,088.80, aumentandoe en 2.86% con
respecto al 31 de diciembre del 2013. Los Aportes de los Constituyentes representan el 91.32% del
total del Patrimonio, asilo muestra el Grifico 8.

El total de patrimonio al 31 de julio del 2014 representa el 57.96% del total de pasivos y patrimonio,
mientras que en diciembre del 2013 representaba el 61.12% del total del pasivo y patrimonio. Por otro
lado, el patrimonio ha aumentadc un 2.86% con respecto a diciembre del 2013.
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Estado de Resultados

Tabla 10. Composicidn del estado de resuttados del Fideicomiso al 31 de Julio del 2014.

VENTAS

INGRESOS

Operacionales

No Operacicnales

TOTAL INGRESQS

{-) COSTO DE VENTAS

MARGEN BRUTO

{-) Gastos Operacionales

{-) Gastos Generales

UTILIDAD OPERATIVA

(-) Gastos Financieros

UTILIDAD O PERDIDA DEL EJERCICIO
(-) Participacidn a Trabajadores
UTILIDAD O PERDIDA DEL EJERCICIC
(-} Impuesto ala Renta

UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTO

DICIEMEBRE
ACUM. zo13

27.542.387,88
146.980,63
27.689.368,51
20.711.804,41
6.577.564,10
1.501.792,60
2.674.784,55
2.800.986,55
263.701,64
2.537.284,91
380.592,74
2.156.692,17
474.472,28
1.682.219,89

DICIEMBRE
ACUM. 2014

33.227.009,47
346.113,73
33.573.123,20
25.268.313,21
8.304.80%,99
3.530.542,61
1.965.334,60
2.808.932,78
212.301,59
2.596.631,19
389.494,68
2.207.136,51
494 801,56
1.712.334,95

FUENTE: Fideicomiso Titularizacion Omnl Hospital
ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS S.A

ANALISIS
HORIZONTAL

20,64%
135,48%
21,25%
22,00%
19,02%
135,08%
-26,52%
0,28%
-19,49%
2,34%
2,34%
2,34%
4,28%
1,79%

ANALISIS
VERTICAL
{3112-2014)

98,97%
1,03%
100,00%
75,00%
24,74%
10,52%
5,85%
8,37%
0,63%
7.73%
1,16%
6,57%
1,47%
5,10%

El Estado de Resultados del Fideicomiso Titularizacién Omni Hospital presenta algunas variaciones
con respecto a los perfodos diciembre 2013 y diciembre 2014 que se pueden apreciar en el Gréfico10.

30,000 000,00
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Grafico.10
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2071180441

526831301

.977 564,10

FUENTE: Fidefcomiso Titularizaclén Omni Hospital
ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS S.A.
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Para diciembre del 2013 el Fideicomiso Omni Hospital cerrd con US$ 1'682,219.90 en utilidad después
de impuestos. Al 31 de julioc del 2014, la utilidad antes de impuestos y participacién de trabajadores es
de US$ 2'596,631.19 y de US$ 17712,334.95 después de impuestos y participacién de trabajadores

Los ingresos operacionales aumentaron 20.64%% y los ingresos no operacionales aumentaron en
135.48% a julic del 2014 con respecto al 31 de diciembre del 2013. En el total de los ingresos, los
operacionales representan el 98.97% y los no operacionales el 1.03%. Los costos de venta aumentaron
en 22.00% con respecto a diciembre del 2013, asf mismo hubo un aumento del Margen Bruto en
19.02%. La utilidad Operativa aumento en 0.28%.

RAZONES FINANCIERAS

El siguiente Tabla 12, refleja los resultados cuantitativos de ios indicadores financieros. Se evaldan los
periodos acumulados con corte 31 de Diciernbre del 2013 y al 31 de Diciembre del 2014.

Tabla 1t. Indicadores Financieros

CALCULO

INDICADORES AINANCIEROS dle-13

FuSie e s p o A
Capital de Trabajo (miles de UsD) Active Corriente - Pasivo Corriente 3,828,718.40 4.517.424,65

Liquidez Actlve Corrlente [ Pasivo Corriente 1.35 1,36
Prueba Acida {Actlvo Corriente - Inventario) / Pasive Corriente 1.32 .29

T g . I} S b S L

OLVENCIA i A
Deuda Total sobre Activo Total Pasivo | Activa 0.39 0.42
Deuda Total Sebre Patrimanio Pasive f Patrimonle 0.64 0.73

0.39

Pasivo / Ventas

Rotacién de Inventarios

36.98

Efectivo

Ventas Metas / Inventario Promedio 69.45
Rotacién de Cuentas par Cobrar Ventas Netas a Crédito / Cuentas por Cobrar 2.5 2.47
Dias de Cuentas por Lobrar {Cuemtas por Cobrar [ Ventas Netas) 360 167.53 145.68
Dias de Cuentas Par Pagar {Cuentas por Pagar { Costo de Ventas) *360 n8.87 140.92
Perfodo de Conversicn de Dias de CxC + Dfas de Inventarlo - Dias de CxP 48.66 4.76

oty ki '{f.u..v.:u"; R '
= RENTABILIDAD
MargendeUtllidad en Utilidad en Operaciones [ Ventas 10.12% 5.73%
Operaciones

Ganancla poer VTP Utilidad Neta [ # acciones 600.79 611.55

LA sobre el Activo Total VAN | Active B.84% 7.09%
ROA Utllidad Neta [ Activo 5.86% 5.50%

ROE Utilidad Meta { Patrimonlo 9.5GQ% 9.49%

Utilidad Neta sobre Ventas Utilidad Neta / Ventas 6.08% 5.10%

o i = Ry e L s 2 i i Foat s AN

Patrimonio { Active 61.12% 57.96%

FUENTE: Fideicomiso Titularizacion Omni Hospital
ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS S.A.
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En los indicadores financieros observamos que los que corresponden a Liguidez se mantienen
positivos y tanto el indice de liquidez como de prueba cida es mayor a uno a diciembre del 2014. Los
indicadores de Solvencia, por otro lado, indican que el pasivo representa el 42% del Activo total, que
el pasivo es el 73% del Patrimonio Neto, el Pasivo es el 75% del nivel de ventas; con informacién a
diciembre del 2014.

La rotacion del inventario es 36.98 veces. Los dias de cuentas por cobrar han disminuido y cuentas
por pagar han aumentado con respecto a diciembre del 2013. Los dias de cuentas por cobrar son de
145 dias y de cuentas por pagar de 140dias.

Por otro lado, el margen de utilidad en operaciones ha decrecido con respecto a diciembre del 2013
que era10.12% y a julic del 2014 es 5.73%. La ganancia por VTP ha aumentado con respecto a diciembre
del 2013, de US4$600.79 a US$ 611.55.

La rentabilidad sobre patrimonio es de 9.49% y Ia rentabilidad sobre los activos es de 5.50%, por
debajo de como cerraron el 2013. £l indice de solidez ha disminuido con respecto a diciembre del
2013, de 61.12% a 57.96% en diciembre del 2014. '

CR SUMMARATINGS S.A., considera que la estabilidad de los indicadores es permanente, aunque
algunos se han reducido, no muestra hechos altamente relevantes sobre la situacién financiera
presentada.
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ANALISIS DE LOS FLUJOS PROYECTADOS Y ADECUACION DEL FLUJO DE CAJA

Tabla 12. Estado de Situacidn Financiera Proyectado a 6 afios.

FIDEICOMISO TITULARIZACION OMNI HOSPITAL

PROYECCION 6 ANOS

(USD Délares)

2016

2015 2017 208 2019 2020
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
ACTIVOS
IV,
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE 12.088.106,51 | 1.791.440,50 | 10.746.265,45 | 11.064.904,48 | 10.808.032,46 | 10.094.413,72
EFECTIVO
ACTIVOS FINANCIEROS 1.700.000,00 | 1.800.000,00 | 1.900.000,00 | 1.650.000,00 | 2.000.000,00 | 2.000.000,00
INVENTARIOS 898.349,34 820.642,12 663.078,83 666.394,23 673.058,17 679.788,75
SERVICIOS ¥ OTROS PACOS
ANTICIPADOS 101.707,29 105.416,14 113.339,59 120.476,31 128.343,57 135.086,93
ALTIVOS POR IMPUESTOS
CORRIENTES 192.554,40 192.654,40 192.654,40 192.654,40 192.654,40 192.654,40
PROPIEDAD PLANTAY EQUIPO 13.261.710,59 | 12.744.552,37 | 12.908.763,29 | 12.804.539,92 | 13.141.696,06 | 13.219.256,89
TOTAL ACTIVOS 28.242.527,13 | 27.454.705,53 | 26.524.101,61 | 26.498.969,35 | 26.943.784,66 | 17.221.300,70
PASIVOS
CUENTAS ¥ DOCUMENTOS POR PAGAR | 7.558.297,80 | 7.145.605,17 | 5.599.708,85 | 5.721.662,60 | 5.738.223,46 | 5.728.278,43
OBLIGACIONES COM INSTITUCIONES ) ) )
FINANCIERAS
PROVISIONES A.310.472,38 875.930,82 | 1.458.442,95 | 1.250.154,33 | 1.633.880,74 | 1.884.004,31
OTRAS OBLICACIONES CORRIENTES 578.399,19 604.759,07 603.790,06 608.077,71 616.470,31 621.427,38
ANTICIPOS DE CLIENTES
PORCION CORRIENTE DE PROVISIONES
. 798, .356, .969, 969,
POR BENEFICIOS A EMPLEADOS 547.557,38 553.032,95 555.798,12 561.356,10 566.969,66 566.969,66
PROVISIONES POR BENEFICIOS A
EMPLEADOS 123.869,70 147.268.48 170.553,69 194.304,62 218.293,06 241.808,74
TOTAL PASIVOS 10.118.516,45 | 9.326.596,50 | 8.388,203,67 | B.344.555,36 | 8.773.837,23 | 9.042.488,53
PATRIMONIO
CAPITAL 16.479.707.35 | 16.479.707,35 | 16.479.707,35 | 16.979.707,35 | 16.479.707,35 | 16.479.707,35
RESULTADOS ACUMULADOS -144.953,50 -144.053,50 -144.953,50 ~144.953,50 -144.953,50 -144.953,50
RESULTADOS DEL EJERCICIO 1.789.256,83 | 1.793.355,18 | 1.801.054,09 | 1.819.660,14 1.835.193,58 | 1.843.958,33
TOTAL PATRIMONIO 18.124.010,68 | 18.128.109,03 '18.135.807,94 18.154.413,99 | 18.169.947,43 | 18.178.712,18

TOTAL PASIVOS + PATRIMONIO

28.242.527,13

27.454.705,53

26.524.10%,61

26.498.969,35

26.943.784,66

17.121.200,70

FUENTE: Fidelcomiso Titularizacidn Omni Hospital

ELABORACION: C.R. SUMIMARATINGS $.4,
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Tabla 13. Estado de Resultados Proyectade a 6 afios.

FIDEICOMISO TITULARIZACION OMNI HOSPITAL

PROYECCION & ANOS

(UsSD Délares) 2015 2016 2017 2018 2019 2020
ESTADOQ DE RESULTADOS

{ESTADO DE
RESULTADOS INTEGRAL)
INGRESOS DE
ACTWMIDADES 35.752.494,78 | 36.646.307,15 | 37.99.666,39 | 37.757.661,35 | 37.757.661,39 | 37.757.661,39
CGRDINARIAS
COSTO DEVENTAS Y 273 60.6 P 6 8
PRODUCCION 7-294.169,61| 28.033.196,27 | 25.499.500,23 | 29.005.379.19 | 29.044.195,07 | 28.955.012,18
GANANCIA BRUTA 8.458.32517 8.613.110,89 8.700.166,06 | 8.752.282,20 | 8.713.466,32 | 8.802.649,21
OTROS INGRESOS 244.607,61 250.723,1 254.509,03 258.326,67 258.326,67 258.326,67
GASTOS 5.077.346,72 6.103.829,1 6.182.226,iq | €.209.257,45 | 6.147.012,58 | 6.222.97%.64
CAMANCIA (PERDIDA]
ANTES DE PARTICIPACION
TRABAJADORES E
MPUESTO A LA RENTA 2.725.586,37 | :.760.004,85 | 2.772.449,06 2.801.351,38 | 2.824.780,41 | 2.838.000,23
OE OPERACIONES
CONTINUADAS
PARTICIPACION
TRABAJADORES 408.837,96 414.000,73 415.867,36 420.202,71 423.717,06 425.700,04
GANANCIA {PERDIDA)
ANTES DE IMPUESTOS 2.316.748,41 | 2.346.004,16 2.356.581,70 | 2.381148,67 | 2.401.063,35 | 2.412.300,20
APUESTO A LA RENTA 527.491,58 552,648,597 555.527,61 561.488,54 565.869,76 568.341,87
GANANCIA {PERDIDA)
NETA DEL PERIODO 1.789.256,83 1.793-35518 | 1.801.054,09 [ 1.819.660,14 1.835.193,58 | 1.843.958,33
GANANCIA POR ACCION (
En dolares) 639,02 640,48 643,23 649,88 655,43 658,56

FUENTE: Fidelcomiso Titularizacidn Omni Hospital
ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS S.A.

La informacién utilizada para la evaluacion de los flujos planeados corresponde a 1a proyeccidn de
flujos presentados por la Administracidn, esta proyeccién es para el periodo del afio 2015 al 2020.

La Administracién del Fideicomiso ha estimado que para ef cierre del afio 2015 las cuentas por cobrar
a clientes incrementen su valor a U$D 107257.383, y se espera que ese monto aumente alin més para
los siguientes afios proyectados. El total de activos para el cierre del afio 2015 se estima sea igual a
UsD28'242.527.

£l total de pasivos que se proyecta para el afo 2015 es de UsD 10'118.516, siendo este un valor menor
al transcurrido en el afio 2014 que fue de UsD 13'089.817Con respecto al total patrimonio se estima al
cierre del 2015 U$D18’124.010 con pequenas fluctuaciones para los demas afos proyectados.

Asi mismo la Administracion ha estimado ingresos operativos para la finalizacidn det afo 2015de UsD
35'752.494 e ingresos totales de UsD 35'997.102, ademads ha provectadc una utilidad neta estimada
de UsD 1802.278.
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Rentabilidad per VTP

En el 2014 se obtuvo $611.55 de rentabilidad por VTP, se espera obtener para el afio 2015 una
rentabilidad de UsD 639.02, se espera también que fa rentabilidad mantenga leves crecimientos para
los siguientes afios.

Anilisis de Sensibilidad

Tabla 15. Analisis de sensibilidad: Proyeccién del Estado de Resultados al 31 de Diciembre del 2015.

Andlisis de Escenarios
{En Dolares de los Estados Unidos de América del Norte)

PRESUPUESTO ESCENARIO 1
31-12-2015 ADVERSO 1

ESCENARIO 2
Escenario Rubro/ Escenario ADVERSO 2

INGRESOS

Operacionales

35.752.494,78

35.752.494,78

35.752.494,78

No Operacionales

244.807,01

244.607,91

244.607,91

Total Ingresos

35.997.102,70

35.997.102,70

35.997.102,70

(-} COSTO DE VENTA

27.294.16%9,61

27.840.053,00

28.112.994,70

MARGEN BRUTO 8.702.933,09 8.157.049,70 7.884.108,00
(-} Gastos Generales 5.822.785,10 5.822.785,10 5.822.785,10
UTILIDAD OPERATIVA 2.880.147,99 2.334.264,60 2.061.322,90
(-] Gastos Financieros 154.561,62 154.561,62 154.561,62
UTILIDAD DEL EJERCICIO 2.725.586,37 2.175.702,98 1.906.761,28
(-) Participacién Trabajadares 408.837,96 326.955,45 286.014,19
UTILIDAD GRAVABLE 2.316.748,41 1.852.747,53 1.620.747,09
(-} Impuesto Causado 527.491,58 407.604,46 356.564,36
UTILIDAD NETA 1.789.256,83 1.445.143,07 1.264.182,73

Tabla 16. Supuestos

FUENTE: Fideicorniso Titulorizacion Ornnd Hospital
ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Supuestos
Costo de Ventas
Afio Adverso 1 Adverso 2
2015 2,00% 3,00%
2016 1,00% 2,00%
2017 1,00% 2,00%
2018 1,00% 2,00%
2019 1,00% 2,00%
2020 1,00% 2,00%
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Una vez revisada y analizada ia informacién financiera entregada por el emisor se observan los
siguientes hechos relevantes:

t.- Para la proyeccién Diciembre del 2015 se analizé el comportamiento de las cuentas Ingresos
Operativos, Ingresos No OQperativos, Costo de Ventas y las cuentas de gasto (Operacionales,
Generales y Financieros), en base a los estados de resultados reales proporcionados por Omni
Hospital, se utilizé el crecimiento o decrecimiento de las cuentas antes mencionadas para |a
proyeccion. Para medir la sensibilidad del estado de resultados proyectado se plantearon tres
escenarios: Escenario_1: Las principales cuentas crecen al promedio de la variacion anual
mensualizada desde julio 2012 hasta la actualizacién de informacién (31 de diciembre del 2014).
Escenario 2: La cuenta Ingresos Operativos y el Costo de Venta se mantienen constantes a Diciembre
del 2014 mientras las demds cuentas crecen al promedio de la variacidn anual mensualizada.
Escenaric_3: La cuenta Ingresos Operativos se mantiene constante mientras que las demads cuentas
crecen al promedio de Iz variacion anval mensualizada. La utilidad neta con corte de diciembre del
2015 para el Escenario Adverso 1 fue de U3SD 1'445.143,07 para el Escenario Adversc 2 fue de
UsD1"264.182,73.

2.- Finalmente, la Administracién del fideicomiso Omni Hospital en el 2015 registraria una Utilidad
Bésica Esperada por VTP de $639.02 aproximadamente con una rentabilidad de 10.65% sobre la
inversidn inicial, sin embargo las proyecciones del Flujo de Efectivo destinado a los inversionistas
indican que al cierre del 2015,

Limitaciones de endeudamiento

La empresa queda obligada a limitar su endeudamiento por el monto para emisiones amparadas con
garantla general, de conformidad con lo establecido en el numeral 4.2 del Art.5 del Capitulo v, del
Subtftulo 1, Titule Il de la Codificacién de las Resoluciones expedidas por el Consejo Nacional de
Valores, La relacidn porcentual del 80% establecida en este articulo deberd mantenerse hasta la total
redencién de las obligaciones, respecto del monto de las obligaciones en circulacién. El
incumplimiento de esta disposicién dard lugar a declarar de plazo vencido a la emisién. Por lo tanto,
la empresa limita su endeudamiento en 0,80 de su activo total libre de gravamen.
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Tabla 17. Activos Libres de Gravamen

ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN
FIDEICOMISO TITULARIZACION OMNI HOSPITAL
AL 31 DEDICIEMBRED EL 2014

TOTAL ACTIVOS 31136305,88

1) Aclivos diferidas o impuestos diferidas
{-) Activos gravados 361310,70
{-1Activas enLitigio

{-} Monto no redimido de abligacion en circulackan

(-} Monto no redimido de titularizaciones de Ru|os futuros
(-] Derechos Fiducianos 200,00

(-} Cuentas o Documentos por Cobrac provenientes de |a negoctacion de derechos Rducianos
(-} 5aldo por redimir REVA
-JInverslones en acciones que no coticen en Bolsa - RV

ACTIVOS LIBRES DE GREVAMEN [ 3077539518
80% ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN [ 24620316,14
MONTO EMITIDO [ 1s800000,00
NIVEL DE COBERTURA | 1,47

FUENTE: Fideicomisa Titularfzacrén Omni Hospital
ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS 5.4,

6. SUGERENCIA DE CALIFICACION

Considerando el informe realizado, |a Calificadora de Riesgos SUMMARATINGS S.A. opina que en la
Décimo Séptima Revisidn de la Calificacion de Riesgos del Fideicomiso Mercantil Irrevocable
Titularizacién Omni Hospital se mantenga la Calificacién de Riesgos en Categoria AA con tendencia
“més” la misma que corresponde al patrimonio auténomo que tiene muy buena capacidad de
generar los flujos de fondos esperados o proyectados y de responder por las obligaciones
establecidas en Jos contratos de la emision.
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Anexo _1; Areas de servicios hospitalarios de Omni Hospital.

Anexo_2: Especialidades dei compleje_hospitalaric Omni Hospital

Calificadora de Riesgos

7. ANEXOS

PISO5 | =+ Tesorerfa < Cerencia Médica
< Oraterio ¢ Gerencia Financiera
< Auditorla % Contraloria
* Gerencia Ceneral = Recursos Humanos
“»  Direccion Comercial
PISO 4 <+ Hospitalizadién: Habitaciones 401- <+ Jefatura De Enfermeria
4390
“  {entrales De Enfermerfa
PISO 3 “*  Litropsia %  Terapia Respiratoria
“+  Hospitalizacidn: Habitaciones 301 - "+ Centrales De Enfermerfa
323 -
PISC 2 < Informacién “*  Recuperscion
¢ Quiréfanos = Cuidados Intensivos
**  Hospital Del Dia o
PISO 2 Informacién < Cuneros
v Cuidados intermedios “  Laboratorio Clinico
*»  Cuidados Coronarios “  Banco De Sangre
PB *  Consultorios % Informacién
% Angiografia = Emergencia
% Imagenes Omnifarmacia
**  Parqueo Privado * Caja - Admisién

Anestesiologia
Cardiologia

Cirugia general
Cirugia oncoldgica
Clinica del suefio
Dermatologia
Ecocardiografia
Endocrinologia
Gastroenterologia
Gineco - abstetricia
Hemato - oncologia
Homeopatia

< Medicina general

< Medicina regenerativa

<+ Medicina tropical
+ Neumologia

¢ Neurocirugfa

“ Neurologia

4 Nefrologia

% Nutricién

*» Qdontologia

% Oftalmologia

<+ Oncologia

< Cirugla oncologia

30

%+ Oterrinolaringologia
+ Patologia

“+ Pediatria

% Proctologia

s Psiquiatria

% Terapia respiratoria
< Traumatologia

% Reumatologfa
< Unidad de litotripsia
*  Urologia

%+ Imagenes (planta baja)
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Anexo 3: Ratios Financieres de Flujos Proyectadaos.

INDICADORES FINANCIEROS | Arouio | 2015 2016 2007 2018 2019 2020
HQUIDEZ
Capltat de Trabajo [miles de LDy AcilvoCorrlente - Paslve Cariente
4.986.169,79]5.520.825,14|5.397.598,34)5.544,178, 69| 5.246.544,43|5.201.264,03
tguider Activa Corrlente {Pasivo Corrlente 1,508 1,60 1,66 1,68 1,61 1,59
Prueba Adda {Actlvo Corente - inventarlo} fPaslvo Corrente 1,41 1,51 1,58 1,60 1,53 1,51
SOLVENCIA
DeudaTotal sobre Actlvo Tolal Fasivo f Active 0,36 0,34 032 0,31 0,33 0,33
Deuda Totat Sobre Patrimonle Pasivo{ Patrimonle 0,56 0,51 0,46 0,46 0,48 0,50
Deuda Total sobre Yentas Pasive [ Ventas 0,28 0,25 0,22 022 0. 0,24
RENTABILIDAD
Ganancha por VTP Utilidad Neta /¥ acciones 639,02 640,48 643,23 649,82 655,43 558,56
ROA Utilidad Neta] Active 0,06 0,07 007 0,07 007 0.07
ROE UNlidad Meta [ Palrimonlo 0,18 0,19 0,21 0,22 0,21 0,20
Utlfl dad Neta sobre Ventas Lnitidad Neta { Ventas 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0.05|
SOUDER
Solldez Patmonlo/ Acilvo 0,64 0,66 0,68 0,69 0,67 0,67]

FUENTE: Fidefcomiso Titularizacion Omni Hospital
ELABORACION: C.R. SUMMARATINGS 5.A.
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FSUMMARATINGS S.A

Calificadora de Ricsgos

Excepcion de Responsabilidad

Las calificaciones de SUMMARATINGS son opiniones de SUMMARATINGS ¥ no constituyen recomendaciones
para comprar, vender o mantener el Instrumento emitido por Institucién alguna o para sancionar, renovar,
desembolsar o garantizar el page del instrumento. Las callficaciones de SUMMARATINGS se basan en la
Informacién actual proporcionada por el Emisor yfo Cliente. SUMMARATINGS no audita ni verifica la
Informacién recibida. SUMMARATINGS no garantiza la integridad y exactitud de la infermacién
proporcionada por el Emisor y/o Cliente en el que se basa la calificactén por lo que no se hace responsable de
los errores u omlisiones o por los resultados obtenidos por el uso de dicha Informacién.

— PN

Econ. Felipe Bocca Ruiz
Gerente General

Ing. Ana Marfa Correa
Analista

" Fuente: Diario E) Comercio. http://www.elcomercio.com.ec/actualidad/miseria-ecuador-desemplec.html.
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