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Significado de la Calificacién

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

La categoria de calificacion descrita puede incluir signos de més (+) o menos (-). El signo de més (+) indicara que la calificacion
podriasubirhacia suinmediato superior, mientras queel signo de menos (-) advertiradescenso ala categoria inmediata inferior.

“La informacién empleada en la presente calificacion 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 omisién por el uso de dicha informacién. Las calificaciones de la Calificadora de
Riesgos PACIFIC CREDIT RATING S.A. constituyen una evaluacion sobre el riesgo involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y, la misma
no implica recomendacién para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismo; ni estabilidad de su precio.”

Racionalidad

El Comité de Calificacion PCR decide otorgar la calificacion “AA+” al Segundo Programa de Papel Comercial de
METALTRONIC S.A., coninformacion al 28 de febrero de 2025. La calificacion considera la posicién de la empresa
en su mercado objetivo. Esto ha generado un avance en las ventas de la empresatanto en sus lineas de negocio en
cadacierre de afio, a pesarde la bajaregistrada en febrero 2025 producto de la salida de GM sin embargo las ventas
se consolidad en otras lineas. Entre sus fortalezas se encuentran sus sobresalientes indicadores de rentabilidad. Con
esto, sus flujos EBITDA han permanecido estables lo cual le permite tener un adecuado nivel de cobertura de deuda
y de gastos financieros. Ademas, histéricamente ha manejadoindicadores de liquidez por encima de la unidad, lo cual
se mantiene paralafechade analisis. Asimismo, se destaca el constante fortalecimiento de su patrimonio, lo cual ha
impactado positivamente su nivel de apalancamiento, exhibiendo un indicador inferior a su histérico. Finalmente, se
resalta el adecuado cumplimiento de los requerimientos normativos.

Resumen Ejecutivo

e El Emisor es un referenteen la industria metalmecdanica: La empresa es un actor clave en la fabricacion de
autopartes estampadas en el pais, ha desarrollado los productos méas complejos y de mayor aporte a la industria
nacional, trabajando de la mano de clientes de gran importancia,lo que le permitié mejorar sus cifras de ventas
a los cierres de cada afio, sobre todo en la fabricacion de autopartes, su principal linea de negocio durante el
periodo de analisis.

e Crecimiento de los activos y deterioro en su indicador de morosidad: El analisis realizado revela un
comportamiento positivo en los activos del emisor, impulsado por el dinamismo en sus cuentas por cobrar, tanto
comerciales como relacionadas, gracias a la expansion en la fabricacion y ensamblaje de autopartes y
motocarros, asi como un aumento significativo en los servicios pagados por adelantado. Sin embargo, a pesar
de este crecimiento, se observa estabilidad en la calidad de la cartera, evidenciado por el comportamiento
interanual delindicador de morosidad, que considera la cartera vencida superior a 31 dias. Cabe mencionar que
la cartera vencida se concentra principalmente en el rango superior a los 360 dias y de 1 a 30 dias.

e Traslado del pasivodesde largo al corto plazo: Al cierre de febrero de 2025, METALTRONIC S.A. experimentd
un crecimiento en su pasivo que se situ6 por encimade su promedio histérico entre 2020 y 2024. La estructura
del pasivo revela que las obligaciones a corto plazo representan un 85,07% del total, mientras que las
obligaciones a largo plazo solo alcanzan el 14,93%. Las principales fuentes de financiamiento de la empresa
provienen de deudas con instituciones financieras, créditos otorgados por proveedore sy deuda con el mercado
de valores. Finalmente, se resalta que METALTRONIC ha cumplido puntualmente con todas sus obligaciones
financieras, tanto con los inversionistas en el mercadode valores como con terceros y organismos de supervision,
lo que refuerza su sélida gestion y compromiso con la responsabilidad financiera con un planteamiento de deuda
hacia el largo plazo.
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Robusta posicion patrimonial de la entidad: A la fecha de analisis, METALTRONIC S.A. exhibe una sélida
situacion patrimonial, con un notable incremento en comparacién con el periodo 2024, superando la tasa de
crecimiento promedio de los Ultimos cinco afios. Este aumento se debe en gran medida a los resultados
acumulados, las reservas legales y las ganancias generadas en el ejercicio. Ademas, la politica de reinversion
de los accionistas, centrada en la estrategia de la compalfiia, fortalece su capacidad para mantener un flujo de
efectivo estable y apoyar su desarrollo sostenible. Se planearealizar un aporte de capital. Esta combinacion de
factores no solo resalta la estabilidad financiera de METALTRONIC, sino que también subraya su compromiso
con el crecimiento a largo plazo.

Fortalecimiento del Margen Bruto e indicadores de rentabilidad sobresalientes: La principal diferenciaente
los afios 2022, 2023 y 2024 es el notable aumento en las ventas de METALTRONIC S.A., impulsado por el
crecimiento de la venta de autopartes, el cual, a su vez, proviene de sus principales clientesen el segmento de
SUVs, camionetasy vans, que son altamente demandados en el mercado. Un analisis detallado de losingresos
muestra un crecimiento significativo en el ensamble de autopartes y motocarros, asi como en la fabricacién de
autopartes. Ademas, el costo de venta se ha mantenido estable y por debajo del aumento en los ingresos (a
excepcion de febrero 2025 producto de la salida de GM), gracias a una optimizacion efectiva de la capacidad de
produccion, lo que hamejoradoel margenbruto producto delcambio de lineasy del stock de inventario necesario.
A pesarde un incremento en los gastos operativosy financieros, laempresa halogrado generarindicadores de
rentabilidad anualizados excepcionales. Este rendimiento destaca no solo la efectividad de sus estrategias
operativas, sino también su sélida posicion en un entorno de mercado com petitivo.

Constanterobustecimiento del EBITDA, que mejoralacoberturade ladeuda: Enfebrero de 2024, el EBITDA
de METALTRONIC S.A. alcanzalos US$ 181,21 mil. En este contexto, la cobertura del EBITDA paralos gastos
financieros se sitia en 1,25 veces, lo que indica una disminucién de 1,23 veces respecto a febrero de 2024.
Ademas, la relacion entre el EBITDA anualizado y la deuda financiera a corto plazo es de 0,10 veces, y al
considerarladeuda financieratotal, esta cifra se ajustaa 0,09 veces. Por Ultimo, los flujos operativos cubren los
pasivos en un 0,06 veces en la fecha de analisis, inferior ala tendencia histérica de 0,16 veces observada ente
2020y 2024.

Aumento de la deuda financiera atado al dinamismo de sus flujos EBITDA: METALTRONIC mantiene
compromisos financieros con 5 bancos nacionalesy con inversionistas através de 2 instrumentos de deuda. La
deuda financieratotaliza US$ 12,56 millones, aumentando anualmente en un +60,69%, debido a la colocacion
de un nuevo instrumento aprobado el afio anterior y a nuevo endeudamiento con entidades financieras. El
apalancamiento se sitta en 2,45 veces, inferiora su promedio histérico de 2,47 veces. El desarrollo de nuevas
lineas implementadas por el emisorrequiere mas capital de trabajo por ende la subida de deuda, sin embargo,
tiende a ser controlada en los proximos afios.

Indicadores de liquidez apropiados: A febrerode 2025, la liquidez de la Compafiia se sitla en 1,44 veces, lo
que representa un incremento de +0,10 veces en comparacion con el afio anterior e inferior a su promedio
histérico de 1,48 veces, medido entre 2020y 2024. Este aumento se atribuye al crecimiento en las cuentas por
cobrary en los servicios pagados por anticipado e inventarios. En cuanto a la prueba &cida, se registré en 1,03
veces, mostrando un aumento de +0,03 vecesrespecto afebrero de 2024, lo que indica que, incluso al descontar
los inventarios, los activos corrientes son suficientes para cubrir completamente los pasivos a corto plazo. A
demas del incremento en el capital de trabajo, este sigue siendo adecuado para el funcionamiento de la
Compaiiia, facilitando su capacidad para continuar con las ventas a crédito. Sin embargo, el flujo de efectivo
operativo es negativo, afectado por el aumento en las cuentas por cobrar (comercialesy relacionadas) y los
inventarios. El flujo de inversiones positivo debido a la baja en activos fijos. No obstante, la adquisicion de nuevos
préstamos ha permitido que el flujo de financiamiento compense estos efectos, asegurando la continuidad
operativa de la Compafia.

Factores Clave

Factores que podrian mejorar la calificacion:

Disminucion paulatina de deuda financiera, especialmente la deuda a corto plazo.

Mejora permanente de los indicadores de rotacion de inventarios, cuentas por cobrar, cuentas por pagary, por
tanto, del ciclo de conversion de efectivo

Constante fortalecimiento de sus flujos EBITDA que permita tener adecuados niveles de cobertura de deuda y
gastos financieros.

Factores que podrian desmejorar en la calificacion:

Incremento constante de la morosidad de cartera en rangos de maduracion extensos, que compliquen la
recuperacién de cartera.

Crecimiento agresivo en los niveles de endeudamiento de la compafiia, sin que la misma vaya acompafiada de
generacion de resultados que permita cubrir la misma.

Crecimiento constante de su indicador de apalancamiento.

Deterioro del capital de trabajo.

Deterioro constante en sus resultados que afecte su generacion de flujos EBITDA y reduzca los niveles de
cobertura.
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¢ Reduccion de los indicadores de liquidez.

Riesgos Previsibles Futuros.

e Sibienelpreciodel acero actualmente se encuentra con tendencia a la baja, al ser un commodity, depende de
factores exdgenos ajenos alaadministracionde METALTRONIC S.A. por lo que puede verse afectado en caso
de un cambio repentino o un shock externo.

e La morosidad de cuentas por cobrar puede desmejorar por el impago de sus clientes o las compafiias
relacionadas sobre las cuentas por cobrar, lo que podria afectar el flujo del Emisor.

e Dependenciade comprade materia prima puede afectar el stock de inventario, sin embargo, la empresa mitga
este riesgo realizando importaciones directas.

e Facil penetracion al mercado de motocicletas de procedencia china con precios mas competitivos.

e Aumentoenla demandade alternativas de movilidad respecto ala moto a gasolina, generando requerimiento
de productos como scooters, motonetas eléctricas, entre otros.

Aspectos de la Calificacién

Contexto Macroeconémico?

La economia ecuatoriana, al cierre de tercer trimestre de 2024, evidencia un desempefio comprometido por una
confluencia de factores adversos. La informalidad laboral, en ascenso, precariza el empleo y limita la recaudacion
fiscal. El encarecimiento del financiamiento externo, derivado de politicas monetarias restrictivas globales, restringe
el acceso a capital y desincentivalainversion. La incertidumbre politica interna, reflejada en un elevado riesgo pais,
obstaculiza lainversidn extranjera directa. La escalada de violencia, con un costo estimado del 6% del PIB y la crisis
eléctrica, con pérdidas diarias de US$ 72 millones, deterioraron la actividad productiva. El incremento del IVA al 15%,
que, si bien busca fortalecer las finanzas publicas, impacta negativamente en el consumo. Ante este panorama, se
requiere la implementacion de politicas coordinadas entre el sector publico y privado para impulsar la recuperacion
econémica.”

Durante el aflo 2024 entre los factores externos e internos que han tenido impacto en la economia ecuatoriana se
distingue los siguiente.

Tasas de interés elevadas y financiamiento caro

Uno de los principales factores externos que afectanla economia ecuatoriana es el incremento en las tasas de interés
a nivel global. Las economias desarrolladas, como Estados Unidos y la Union Europea, han mantenido tasas de
interés elevadas para controlar la inflacién, con cifras que rondan entre el 4,25% y el 5,50%. Esto no solo encarece
el costo de los préstamos y reduce el consumo, sino que también aumenta el rendimiento exigido por los
inversionistas, lo que resulta en una fuga de capitales hacia esos mercados.

Para Ecuadory otros paises de América Latina, esta situacién obliga a gobiernosy empresas a pagar mayores tasas
de interés para acceder a financiamiento externo. Ademas, la inflacion y el encarecimiento del dinero impactan
negativamente en las remesas enviadas por los migrantes ecuatorianos desde Estados Unidos, disminuyendo una
fuente importante de ingresos para muchas familias en el pais.

Incertidumbre politica y riesgo pais

La incertidumbre politica ha sido otro factor clave en la desaceleracion econdémica de Ecuador. Desde 2023, el pais
ha experimentado una serie de eventos que han incrementado la inestabilidad, como el juicio politico al expresidente
Guillermo Lasso y la disolucion de la Asamblea Nacional, lo que llevd a elecciones anticipadas. En 2024, esta
inestabilidad persiste bajo la administracion de Daniel Noboa, quien enfrenta dificultades paralograr consenso en la
Asamblea Nacional, complicando la aprobacion de nuevas reformas econémicas.

La incertidumbre politica ha elevado el riesgo pais de Ecuador, un indicador que mide la probabilidad de que un
Estado no pague su deuda externa. En junio de 2024, el riesgo pais de Ecuador alcanzo los 1.363 puntos, la cifra
mas alta en meses. Este elevado riesgo desincentiva la inversion extranjera y se traduce en tasas de interés mas
altas para el financiamiento sin embargo para el 27 de septiembre este indice alcanzo los 1.225 puntos.

Mientras que para diciembre 2024 este indice culminé en 1.200 puntos presentando una disminucién de 61 puntos
frente a su periodo anterior similar, esto como consecuencia del cambio en la situacién energética del pais, la
reduccion importante del déficit fiscal y la disminucién en los atrasos de pagos del Estado con los proveedores.

Finalmente se expresa que actualmente los mercados internacionales estdn mas enfocados en el panoramaelectoral
del ecuador, que enla situaciébn econdémica tomando en cuenta que este tendrd una recuperacion muy moderada.

Escalada de violencia y sus efectos econémicos
La creciente violencia en Ecuador también ha tenido un impacto negativo en la economia. Segun el Indice de Paz
Global, el costo econémico de laviolencia representa el 6% del PIB del pais, o que equivale améas de 12.000 millones

1 Las cifras utilizadas para este extracto son las Ultimas publicadas por la pagina web del Banco Central del Ecuador.
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de ddlares anuales. Esta violencia ha llevado a una disminucién de la inversion, una caida en las ventas y menos
turismo, ademas de cierres de negocios y mayores costos debidoa extorsiones y la necesidad de protecciénadicional.

El sector camaronero, por ejemplo, reporta pérdidas de 100 millones de dolares al afio debido a la inseguridad. La
violenciatambién afecta el poder adquisitivo de la poblacién mas pobre, ya que los costos adicionales de proteccion
se trasladan a los precios de los productos, incrementando el costo de vida en las zonas mas afectadas.

Crisis eléctricay cortes de luz

La crisis eléctrica en Ecuador, causada por una combinacion de sequiasy una infraestructura degradada, llevarona
frecuentes cortes de luz que afectaron gravemente al sector productivo. La falta de agua en embalses clave y la
debilidad del Sistema Nacional Interconectado han resultado en pérdidas econdmicas estimadas en 72 millones de
ddlaresdiarios parala economia del pais. Estos cortes de luz obligaron al gobierno a suspender jornadas laborales y
han incrementado los costos operativos para las empresas, que se vieron forzadas a invertir en generadores de
emergencia.

Aumento del IVA y reduccion del consumo

En 2024, el gobierno ecuatoriano aumento el Impuesto al Valor Agregado (IVA) del 12% al 15%, una medida que se
esperagenere ingresos adicionales de hasta 1.300 millones de délares al afio. Sin embargo, este incremento también
ha reducido el consumo de los hogares, afectando negativamente al sector comercial, que ya enfrentaba dificultades
debido a la crisis de seguridad y los cortes de luz. Mas de la mitad de los productos en la canasta basica han
experimentado un aumento de precio debido al alza del IVA, 1o que hallevado a algunas empresas a asumir el cosio
para mantener sus ventas.

Erosion regresiva del rio Coca

erosion regresiva del rio Coca es otro problema que amenaza la infraestructura critica del pais, incluida la
hidroeléctrica Coca Codo Sinclair, la mas grande de Ecuador. Esta erosién, que ha avanzado rdpidamente desde
2020, ha dafiado severamente las infraestructuras petroleras y ha llevado a la suspension de operaciones en
importantes oleoductos. La produccién petrolera del pais, una de las principales fuentes de exportacién e ingresos,
se ha visto gravemente afectada, obligando a la estatal Petroecuador a declarar fuerza mayor en sus exportaciones
de crudo.

La economia ecuatoriana ha enfrentado un afio critico en 2024, con multiples desafios que requieren medidas
efectivas y una mayor estabilidad politica para poder superarlos y retomar un camino de crecimiento sostenible.

EIPIB de Ecuador al cierre del tercer trimestre de 2024, experiment6 una caida interanual del -1,50% la causaprincipal
de este comportamiento se debe a contracciones significativas en varios sectores clave. La formacionbruta de capital
fijo (FBKF) se redujo un -6,20%, principalmente debido a la caida de las exportaciones en un -5.10 en las ventas
externas de petréleo y crudo derivados del petrdleo, camarén, productos mineros entro otros. El gasto de gobiemo
disminuyo en -1,04% afectando principalmente el rubro de compras de bienesy servicios del presupuesto general del
estado; sin embargo, el consumo de los hogares crecié6 por mayor demanda de productos manufacturados
alimenticios, servicios de artes y entretenimientos, inmobiliarios y de alojamiento de comidas, las importaciones
crecieron en un +0.30% debido mayor demanda de materias primasy productos intermedios y bienes de capital para
la industriay agricultura A nivel sectorial, destacaron positivamente las actividades de arte, entretenimientoy otras
actividades (3,70%), pesca y acuicultura (3,20%), alojamiento y comidas (2,60%), actividades inmobiliarias (1,5%),
agricultura, ganaderia y silvicultura (0,8%, y manufactura de productos alimenticios en (0,1%) contrastando con el
desempefio negativo de la mayoria de los sectores econémicos.

PRODUCTOINTERNOBRUTO - PIB
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
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En el segundo semestre de 2024, las exportaciones totales de Ecuador crecieron un 9% respecto al mismo periodo
de 2023.Las exportaciones no petroleras, que representaron el 71% del total, aumentaron un 7,7% en valor, mientras
gue las petroleras, con un 29,1% de participacién, se incrementaron un 28,5%. Este crecimiento fue acompafiado por
unamejora en el indice de Términos de Intercambiono petrolero, que pasé de 0,99 a 1,02 indicando condiciones més
favorables para el comercio exterior ecuatoriano.

La Union Europea se posicioné como el principal destino de las exportaciones no petroleras con un 24% de
participacién, seguida por China, Estados Unidos, Rusia y Colombia. Estos cinco destinos captaron el 73% de las
exportaciones no petroleras. Notablemente, la Unién Europea, Estados Unidos y Colombia mostraron los mayores
incrementos en valor (37,3%, 14,20% y 5,0% respectivamente), mientras que China registré una reduccion del 16 ,5%.
Esta diversificacionde mercadosy el crecimiento tanto en el sector petrolero como no petrolero reflejanuna dinamica
positiva en el comercio exterior ecuatoriano para el periodo analizado.

El Camardn fue el principal producto de exportacion no petrolera durante el primer semestre 2024, con una
participacion del 30%; seguido por banano, cacao, pescado enlatado, concentrado de plomoy cobre, flores naturales
y oro. Estos 7 productos representan el 76% del total de estas exportaciones. Respecto al mismo periodo en 2023, la
participacion de estos productos disminuy6 en 1% en valores monetariosy en volumen tuvo una reduccion de
participaciéon del 3%. Mientas que el Cacao fue el producto que tuvo mayor crecimiento durante este periodo, con un
aumento del 211% en relacion con el primer semestre 2023.

Durante este periodo, hubo un aumento significativo en la cantidad de petréleo ecuatoriano exportado en el mercado
spot, debido a la finalizacién de los contratos a largo plazo que Petroecuador mantenia con compafiias
internacionales. Por otro lado, las exportaciones que no incluyen petréleo experimentaron un decrecimiento del 7%
durante enero a septiembre 2024. En cuanto a lasimportaciones totales, estas alcanzaronlos US$ 5.116,8 millones.

Inversion Extranjera Directa (IED)

Durante el tercer trimestre de 2024, la inversion Extranjera Directa experimenté una contraccion de -US$ 2391
millonesrespecto a su comparativo del mismo periodo del afio 2023, debido a la reduccion de servicios prestados a
las empresas y explotacion de minas principalmente. Individualmente, la Inversién Extranjera Directa por actividad
econdmica, presenté desinversion en 5 de las nueve actividades reportadas por el Banco Central del Ecuador. Debido
a la situacion politica, el aumento de inseguridad y violencia han limitado el consumo, sectores que antes eran
atractivos como minas y canteras, actualmente ya presentan caidas significativas por la incertidumbre actual,
aspectos que dificultan la atraccién de nuevos capitales.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
La Inversion Extranjera Directa considera solamente los nuevos capitales que ingresan al pais. Por este motivo, los
flujos de IED de afios anteriores pueden estar reinvertidos ya que al generarse en el pais no se consideran como IED.
En referenciaalas actividades en las que se evidencia un crecimiento del capital extranjero de manera interanual.

indice de Precios al Consumidor (IPC)

A diciembre 2024, Ecuador experiment6 una deflacion mensual de -0,99% respecto a noviembre del mismo afio. La
inflacién anual se situ6 en 0,53%, mostrando una disminucién en comparacion con el 1,35% registrado en diciembre
de 2023. Estos datos indican una estabilidad general de precios, con una tendencia a la baja en el corto plazo. En
cuanto al costo de vida, la canasta familiar basica se ubicé en diciembre de 2024 en US$ 797,97, es decir, US$ 6,82
por debajo que, en noviembre, cuando cerr6 en US$ 804,79. Esta disminucién vaen linea con la caida de preciosen
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diciembre. Porsu parte, el ingreso familiar mensual promedio fue de US$ 858,67, apenas US$ 60,70 por encima que
la canasta basica.

Las Canastas Familiares: Basica (Compuesta por 75 productos) y Vital (Compuesta por 73 productos, son un conjunto
de bienes y servicios imprescindibles para satisfacer las necesidades basicas del hogar tipo compuesto por 4
miembros con 1,6 perceptores de ingresos que ganan la remuneracién basica unificada.

El indice de Precios al Consumidor (IPC) en Ecuador se compone de doce divisiones de consumo. A diciembre de
2024, lastres divisiones que masincidieron en la inflacion mensual son las siguientes: Alojamiento, agua, electricidad,
gasy otros combustibles (-0,9597%); Alimentos y bebidas no alcohdlicas (-0,0483%); y, salud (-0,0131%). Estas cifras
indican una deflacidn en estos sectores clave, lo que sugiere una disminucion en el costo de vida relacionado con
gastos basicos del hogar y alimentacion.

Variacién anual IPC (%)

dic-19  jun-20 | dic-20 | jun-21 | dic-21 ‘mar-22 jun-22 sept-22 dic-22 \mar-23| jun-23 sept-23 dic-23 'mar-24 jun-24 sept-24 oct-24 nov-24  dic-24

—&8—IPC  -007 039 -093 063 194 264 423 412 374 020 087 19 135 051 070 203 179 153 053

—@=—1t/t-4 -1,25 1,49 1328 064 -308 601 567 2,18 093  -092 -08 -052 -064 149 -019 004 001 011 -061
Fuente: INEC / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Calificacion de Riesgo Soberano

a calificacién de riesgo soberano de Ecuador hasido mantenida en CCC+ por Fitch Ratings en su informe mas reciente
de agosto de 2024. Esta calificacién refleja un riesgo elevado de impago de la deuda externa del pais, debido a la
inestabilidad econémica y las limitaciones en el acceso al financiamiento internacional. Ademas, la perspectiva es
preocupante, ya que factores como la incertidumbre politica, el bajo crecimiento econémico y un historial deficiente
de cumplimiento de pagos siguen afectando la confianza de los inversionistas.

Por su parte, S&P Global ha mantenido la calificacién de B- para la deuda soberana de Ecuador, con perspectva
“negativa"en diciembre de 2024. principalmente a las crecientes presionesde liquidezy a la dificultad que enfrenta
el gobierno para implementar politicas correctivas en un contexto de alta inseguridad y falta de confianza en los
mercados.

Ambas agencias han sefialado que la estabilidad futura de la economia ecuatoriana dependeraen gran medida de la
capacidad del gobierno para consolidar las finanzas publicas y recuperar la confianza de los acreedores
internacionales.

Por su parte, Moody's ha mantenido la calificacién de riesgo soberano de Ecuador en Caa3 con una perspectiva
estable desde diciembre 2024. Esta calificacion indica un alto riesgo crediticio, reflejando la vulnerabilidad del pais
ante posibles incumplimientos de su deuda externa. A pesar de que Ecuador cuenta con ciertos factores positivos
como acceso a financiamiento multilateral, los riesgos relacionados con la inestabilidad politica y la falta de
crecimiento econémico siguen afectando su calificacién

A continuacion, se presenta un cuadro comparativo de la calificaciéon del Riesgo Soberano del pais por 3
firmas Calificadoras Internacionales:

Calificaciones de Riesgo Soberano Ecuador 2024

Calificadoras de Riesgo Calificacion \ Perspectiva Actualizacién
FITCH CCC+ - Agosto 2024

MOODY’'S Caa3 Estable Diciembre 2024

S&P B- Negativa Diciembre 2024

Fuente: Calificadoras de Riesgo Internacionales / Elaboracidn: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
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Oferta y Utilizacion Final de Bienes y Servicios

El Equilibrio Oferta-Utilizacion representa laforma enla que se usan todos los bienesy servicios finales ofertados en
un mercado econdémico. La ofertacomprende la produccion, medida por el PIB, y las importaciones. Por su parte, la
demanda se descompone por el consumo final (tanto de hogares como del gobierno), la Formacioén Bruta de Capital
Fijo (FBKF), que constituye la nueva inversion fija, la variacion de existencias (o de inventarios) y las exportaciones.

El crecimiento anual de 2023 se explica, principalmente, por el incremento en el Gasto de Consumo Final del Gobiemo
en 3,7%, el cual estuvo relacionado con mayores erogaciones en remuneraciones en 6,1% y en las compras de bienes
y servicios en 8,5%, de acuerdo con las operaciones del Presupuesto General del Estado (PGE). Dentro del rubro de
remuneraciones, resalta el incremento en los montos destinados a los sectores de educacién y salud. En el primer
caso, en 2022 se publicaron las reformas a la Ley Organica de Educacion Intercultural (LOEI), que permitio la
equiparaciony homologacién salarial de los docentes del Magisterio Nacional, generando un aumento de los salarios
de los maestros en el sistema de educacion publica. El incremento en el sector salud respondié a mayores
adquisiciones en medicamentos, dispositivos de uso general, laboratorio clinico y de patologia relacionado con las
derivaciones de atenciones en salud a nivel nacional e internacional, que permite mantenery ampliar la cobertura de
los servicios de salud. Ademas, se destaca el incremento de 1.262 nuevos policias, llegando a 59.000 uniformados
en 2023 con el fin de fortalecer la seguridad en el pais.

El Gasto de Consumo Final de los Hogares registré un crecimiento anual de 1,4%. El desempefio de este componente
responde al crecimiento del VAB de sus industrias asociadas, entre las que se destacan: la Agricultura, ganaderiay
silvicultura; el Transporte y almacenamiento; y, el Comercio.

Durante el tercer trimestre de 2024, el paisrecibié USD 1.748,5 millones por concepto de remesas, o que representa
un crecimiento del 8,5% respecto al valor registrado en el segundo trimestre de 2024 (USD 1.611,1 millones) y del
24,4% en comparacion con el tercer trimestre de 2023 (USD 1.405,9 millones). EInUmero de giros recibidos en este
periodo alcanzé 5.406.085 operaciones, un incremento del 4,3% en comparacion con lo registrado en el segundo
trimestre de 2024 (5.182.926 operaciones) y del 23,4% con relacién a similar periodo de 2023 (4.382.352
operaciones). En promedio, cada giro ascendié a USD 323,4, evidenciando un aumento del 4% con relacion al valor
observado en el trimestre anterior.

En el tercer trimestre de 2024, el flujo de remesas procedente de los Estados Unidos ascendié a USD 1.302,2 millones,
lo que represento el 74,5% del total recibido. Esta cifra registré un aumento del 10,6% en comparacién con el segundo
trimestre de 2024 (USD 1.177,8 millones) y del 30,1% en relacion con el mismo periodo de 2023 (USD 1.0006
millones). En el mismo periodo, el valor de las remesas provenientes de Espafia representé el 15,2%del total recibido,
alcanzandolos USD 266,2 millones. Este flujo registré un ligero incremento del 0,9% en comparacién con el segundo
trimestre de 2024 (USD 263,8 millones)ydel 16,0% enrelacion con el mismo periodo de 2023 (USD 229,5 millones).
Las remesas procedentes de Italia alcanzaronlos USD 41,7 millones en el tercer trimestre de 2024, lo que equivale
al 2,4% del total recibido. Este monto registré un aumento del 3,6% en comparacién con el segundo trimestre de 2024
(USD 40,2 millones), e inferior en 5,4% respecto al valor observadoen el tercertrimestre de 2023 (USD 44,1 millones).

Por Gltimo, el monto de remesas proveniente del Resto del Mundo? se situé en USD 138,3 millones, correspondiente
al 7,9% del flujo total recibido. Este valor evidencié un aumento del 7,0% frente al segundo trimestre de 2024 (USD
129,3 millones)y en 5,1% en comparacién con el flujo contabilizado en el tercer trimestre de 2023 (USD 1317
millones)

La evolucién en el gasto del consumo final del gobierno mantiene un comportamiento acorde a los objetivos del
Ejecutivo nacional, el cual consiste en disminuir progresivamente el gasto publico. En este sentido, al cierre del 2022
el gasto consumo final de los hogares registr6 un comportamiento positivo, que en términos nominales dicho
crecimiento representé US$ +5.056,63 millones (+4,59%) al pasar de US$ 45.142 millones al finalizarel 2021 a US$
47.216 millones en 2022; por el lado del gasto de consumo final del gobierno, este cerré en US$ 10.670 millones
mostrando un incremento interanual del +4,46% (US$ +455,15 millones) a comparacién con el mismo periodo de
2021.

2 El resto del mundo comprende todos los paises emisores de remesas, excepto los Estados Unidos de América, Espafia e Italia.
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Gasto consumo final
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En lo referente al gasto de consumo final del gobierno general al cierre del tercer trimestre registro una variacion
interanual de -1,00%. Este comportamiento se asocia principalmente con la disminucién del rubro de compra de
bienesy servicios del Presupuesto General del Estado, en linea con la aplicacion de la politica econémica orientada
a la optimizacion del gasto publicoy a un mejor control del devengo en relacion con la caja fiscal, con el objetivo de
evitar atrasos.

Endeudamiento

A noviembre de 2024, segun el Ultimo reporte del Banco Central del Ecuador, el saldo de la deuda externa publica
totalizdé USD 49.675,8 millones, lo que equivale al 39,2% del PIB. Los desembolsos fueron de USD 5,4 millones,
mientras que las amortizaciones alcanzaron los USD 271,0 millones. En cuanto a la deuda externa privada, esta sumo
USD 8.767,8 millones, equivalente al 9,1% del PIB, con desembolsos por USD 96,8 millones y pagos de
amortizaciones por USD 333,9 millones.

Tasas de Desempleo

Desempleo

El desempleo en el Ecuadores uno de los principales problemas que deben enfrentarlos gobiernos de turno, porque
ante altos indices de desempleo se puede afirmar que la economia del pais es poco confiable y obstaculiza la
inversién extranjera, vital para el crecimiento y desarrollo econémico de una region

En concordancia con directrices internacionales, el empleo en el sector informal se define operativamente como el
conjunto de personas que trabajan en unidades productivas de menos de 100 trabajadores que no tienen Registo
Unico de Contribuyentes (RUC).

Por su parte, el empleo en el sector formal se define como las personas que trabajan en establecimientos que tienen
RUC, durante el mesdejulio a septiembre de 2024 a nivel nacional del total de las personas con empleo el 42,6% se
encontraban en el sector formaly el 53,9% en el sector informal el restante 3,5% esta dentro del empleo domestico

Durante el tercer trimestre de 2024, latasa de desem pleo3 anivel nacionalfue del4%, mientras queen el area urbana
latasafue de 5,30% yfinalmente en el arearuralfue de 1,45%. En cuanto a la tasa de desempleo, las cincos cuidades
gue masrepresentan es la cuidad de quito con el (9,4%), seguido de Machala con el (6,6%), Cuenca con el (6,4%),
Ambato con el (4,0%) y Guayaquil con el (3,40%).

Por otro lado, latasa de desempleo bruto fue de 62,9% en el area urbana fue de 58,5% mientas que el area rural de
73,0% en cuanto al empleo adecuado, esta se ubica en 35,4% a nivel urbano 44,3%y area rural 18,4% y finalmente
la tasa de subempleo cierra a septiembre de 2024 con el 28,8%.

Flujos migratorios ecuatorianos?

Segun las ultimas estimaciones que maneja el Ministerio de Relaciones Exterioresy Movilidad Humana, ya son mas
de 2.4 millones de ecuatorianos viviendo fuera del pais, lo que representa cerca del 10% de la poblacién. En marzo
de 2024, la canciller ecuatoriana, Gabriela Sommerfeld, sostuvo que “se contabilizaron 120.000 ecuatorianos

3 https://www.ecuadorencifras.gob.ec/enemdutrimestral

# lujo-migratorio-de-poblacién-ecuatoriana
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detenidos de la frontera entre México y Estados Unidos, hasta diciembre del 2023”. Asimismo, estimé que en Estados
Unidos actualmente se encuentran cerca de 800.000 ecuatorianos.

En 2023, los destinos preferidos por los ecuatorianos que salieron del pais a través de los puntos regulares de control
migratorio fueron Estados Unidos, Colombia, Per(, Espafia, Panaméay México. Adicionalmente, en la lista de destinos
principales se encuentran Nicaragua y El Salvador, paises que tradicionalmente no figuraban entre los preferidos por
ecuatorianos.

En cuanto a los ecuatorianos que migran por vias terrestres, los registros de la Oficina de Control Fronterizo de
Rumichaca, en la frontera con Colombia, muestran un saldo migratorio negativo. En 2023, se acerc6 a casi 30.000
salidas méas que llegadas, cifrasimilaralade 2022,y amayo de 2024, este saldo negativo ya alcanzalos 7.000. Hay
gue mencionar que estas cifras podrian multiplicarse si existieran datos disponibles sobre personas que salen a través
de puntos de entrada no oficiales o utilizando redes de trafico de migrantes.

Por otra parte, de acuerdo con la informacion del Departamento de Aduanas y Proteccién de Fronteras de Estados
Unidos, los encuentros de ecuatorianos han crecido de manera sostenida, especialmente a partir de 2021. La
disminuciénen el tltimo trimestre del 2021 coincide con laimplementacionde requisito de visa para ecuatorianos por
parte de Méxicoy Guatemala. A partir de entonces, empezaron a surgir nuevas rutas migratorias que permitieron que
decenas de miles de nuevos encuentros se registren en la frontera entre México y Estados Unidos. De enero a mayo
de 2024, se han dado mas de 60.000 aprensiones de ecuatorianos.

Lugares de origen de poblacion ecuatoriana migrando

Segunlos datos oficiales sobre las salidas de ecuatorianos al exterior a través de controles migratorios regulares, se
puede concluir que las provincias de Pichinchay Guayas son las principales fuentes de emigrantes ecuatorianos; sin
embargo, estas son también las dos provincias con mayor poblacién en el pais. Haciendo una comparacién entre el
numero de salidas migratoriasy la poblacidn provincial, se observa que Carchi (13%), Azuay (12,6%), Cafar (11,6%)
y El Oro (11,2%) son las provincias con la mayor proporcion de emigracion y las que han mantenido unalarga tradicion
migratoria. Por este motivo, se puede sefialar que gran parte de las personas de estas provincias migran por
reunificacién familiar. Ademas, se ha observado un fenémeno migratorio emergente en los cantones de la Siera
central, antes inexistente, que refleja tanto migracién interna como externa motivada por la bisqueda de mejores
condiciones econdémicas, especialmente hacia ciudades mas grandes del pais y Estados Unidos.

Riesqgos, vulnerabilidades y deportaciones

Segun datos del Gobierno mexicano, en 2023 70.790 ecuatorianos fueron encontrados en situacion migratoria
irregular, de ellos el 61,88% fueronhombresy el 38,12% mujeres. Enlo que va de 2024, hasta abril, se han encontrado
49.585 ecuatorianos, con porcentajes similares entre hombres (63,45%) y mujeres (36,55%). El total de ecuatorianos
qgue ha manifestado haber sido victima de algun delito en México creci6 significativamente en 2023. De cinco casos
en 2022, se pas6a 88 en 2023. Sumado a las vulnerabilidades de la poblacion ecuatoriana, el 5 de abril de 2024 se
produjo una ruptura de relaciones diplométicas entre México y Ecuador debido al asilo politico concedido a Jorge
Glas, exvicepresidente de Ecuador. Esta situacion llevo al Gobierno ecuatorianoa irrumpir en la Embajada de México,
ubicada en Quito. Ademas, los servicios consulares para los ciudadanos ecuatorianos residentes en México
finalizaron el 15 de mayo de 2024. Asi, los ecuatorianos tendranque realizar sus trdmites en los consulados de Ciudad
de Guatemala (Guatemala), Houston (Texas, Estados Unidos) y Phoenix (Arizona, Estados Unidos). En este contexto,
el presidente de Venezuela, Nicolas Maduro,anuncié el 16 de abril de 2024 el cierre de su Embajada en Quito y de
los consulados en Quito y Guayaquil, asi como el retorno inmediato de su personal diplomatico. Esta medida afectd
a la comunidad venezolana en Ecuador, ya que sus tramites consulares fueron detenidos. En 2023, cerca de 16.000
migrantes ecuatorianos fuerondeportados, principalmente desde Estados Unidos. Entre enero yjulio de 2024, ya han
sido deportados 7.737 ecuatorianos. Se espera que este nimero aumente en los préximos meses debido a la
implementacion de la orden ejecutiva anunciada el 4 de junio por el presidente Joe Biden, que restringe el acceso
de migrantes indocumentados al pais y permite a las autoridades migratorias realizar expulsiones de manera mas
rapida.
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Adicionalmente,laDTM Encuesta de Intencionesy Dindmicas Migratorias en Ecuador (ENEDIM), realizada en abril
de 2024 por la OIM, estima que 1,2 millones de ecuatorianos tiene la intencién de migrar al extranjero. De esta
estimacion, el 57,3% son hombres, en su mayoria con nivel de instruccion secundario (bachillerato). Asitambién, se
destacaque cerca 370.000 jovenes de entre 18y 29 afios quieren migrar al exterior, lo cual representa cerca del 20%
de los jovenes de las 13 ciudades del estudio. De igual manera, cerca de 950.000 personas tienen la intenciéon de
migrary un pais definido para hacerlo: el 53% (500.000 personas) planea dirigirse a Estados Unidosy el 18%
(173.000) a Espafia.

El perfil de personas encuestadasrefleja que, en su mayoria, trabajan de maneraindependiente (44%), seguido de
personas bajo relacion de dependencia (29%), desempleados (19%)y otros (8%). Los sectores de mayor ocupacion
son: comercio con el 52,6%, sector publico 7,9%, manufacturero 5,3%, transporte 4,5%, construccion 3,4%y belleza
conel 2,8%

Perspectivas Econémicas Nacionales
Proyecciones de crecimiento
Para el cierre de 2024, las expectativas de crecimiento econémico en Ecuador son extremadamente bajas:
e El Banco Mundial redujo su proyeccion a apenas un 0,3% de crecimiento del PIB.
e EIFMI es alin mas pesimista, estimando un crecimiento de solo 0,1%.
Estas cifras posicionan a Ecuador como unade las economias con peor desempefio en América Latina para 2024.

Sin embargo, Las perspectivas econdmicas de Ecuador para 2025 son de crecimiento leve, pero con desafios como
la crisis eléctrica y la inestabilidad social

Las proyecciones para 2025 sugieren una leve mejoria, aunque siguen siendo modestas:
El Banco Central del Ecuador proyecta un crecimiento del 1,5% para 2025.
El FMI prevé una recuperacion més conservadora, con un crecimiento de 0,8%.

Sin embargo, estas proyecciones son consideradas "demasiado optimistas" por algunos economistas, dada la
incertidumbre politica que acompafara las elecciones presidenciales.

Ecuador enfrenta varios desafios estructurales que limitan su crecimiento potencial:
e Dependencia del sector petrolero
o Falta de diversificacion de exportaciones
e Rigidez en la regulacion laboral
e Limitaciones a la competencia

Oportunidades econémicas
e  Se puede reducir el riesgo pais para atraer mas inversiones.
e Se puede diversificar las exportaciones con productos como camaron, banano y mineria legal.
e Se puede asegurar importaciones que fomenten la produccion.

e  Se puede reducir el déficit fiscal.
Retos Politicos

e Elecciones presidenciales para febrero 2025
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Para lograr un crecimiento sostenido, el pais necesita abordar estas barreras estructurales y fomentar la inversion
privada. Aunque se espera una leve mejoria para 2025, Ecuador enfrenta un panorama econémico complejo que
requerira reformas significativas y consenso politico para superarlos obstaculos actuales y alcanzar un crecimiento
mas robusto y sostenible.

Analisis de la Industria

El sector comercial de Ecuadoresuno de los pilares fundamentales de su economia, representando en promedio un
14,92% del Producto Interno Bruto (PIB) en los Ultimos afios. Esta actividad abarca un extenso abanico de mas de
190 subactividades econdmicas, destacando areas como la venta de vehiculos, productos alimenticios, articulos
farmacéuticos, ropa, calzado y productos agricolas. Su estructura se divide en comercio al por menor, orientado
directamente al consumidor final, y al por mayor, enfocado en transacciones en grandes volimenes. En 2024, el
sector refleja tanto su importancia como los desafios que enfrenta debido a factores internos y externos que han
moldeado su desempefio.

Industria Comercio
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El crecimiento del sector comercial ha estado vinculado de forma directa al consumo privado, el cual se ha visto
afectado por diversos factores como lainflacién, lainseguridad, y cambios tributarios. Durante 2023, la variacion anual
del Valor Agregado Bruto (VAB) del comercio fue de apenas 0,74%, marcando una notable ralentizacion frente al
14,67% registrado en 2021. En el segundo trimestre de 2024, el sector mostré un desempefio negativo con una
contraccion del PIB comercial de 4,41%, mientras que para el tercer trimestre de 2024 el comportamiento se mantuvo,
pero en menor medida con una contraccion del sector del 1,13%.

A pesarde estas cifras, el Banco Central del Ecuador (BCE) proyecta que el sector cierre el afio con un crecimiento
del 1,5%, superando ligeramente la previsién de crecimiento general de la economia del pais, que se estima en un
1,0%.
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Evolucién del Sector Comercio y PIB del Ecuador
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Uno de los factores més criticos que han afectado al comercio en 2024 han sido los recurrentes cortes de energia
eléctrica, que provocaron pérdidas estimadas en US$ 20 millones por hora de inactividad, de acuerdo con la
Federacion Nacional de Camaras de Comercio. Estas interrupciones, que llegaron a extenderse hasta doce horas
diarias, generaron impactos significativos en las cadenas de suministro, la operacién de los comercios y la confianza
de los consumidores. A este problema se sumal la crisis de inseguridad, que ha alterado los patrones de consumoy
la inversién en el sector. El 66% de los comerciantes reportaron una reduccion en sus ventas, mientras que muchos
establecimientos han tenido que invertir en sistemas de seguridad y mecanismos alternos de gen eracion de energia,
incrementando sus costos operativos.

Por otro lado, la reformatributaria implementada en 2024 trajo consigoun incremento del Impuesto al Valor Agregado
(IVA) del 12% al 15%. Este cambio afectd directamente al poder adquisitivo de los hogares, reduciendo el consumo
y obligando a las empresas a ajustar precios y estrategias para mantener su competitividad. Adicionalmente, las
empresas han enfrentado restricciones de crédito. Aunque el volumen total de créditos otorgados al sector mostrd
una leve recuperacion de 1,38% en el primer semestre de 2024 frente al mismo periodo de 2023, el acceso al
financiamiento sigue siendo limitado, especialmente para pequefias y medianas empresas.

De acuerdo con el Informe de Cuentas Nacionales del BCE, la demanda de productosy servicios esenciales, como
textiles, calzado, comercio, transporte, alojamiento y alimentacion, registré una notable disminucion. Las ventas en
sectores clave del comercio minorista, incluyendo combustibles, productos farmacéuticos y ferreteria, también se
vieron afectadas.

Pese a estas condiciones adversas, los consumidores ecuatorianos han demostrado cierta capacidad de adaptacion,
aunque con un cambio significativo en sus habitos de compra. El canal tradicional, que abarca tiendas y pequefios
comerciosy representa el 65% del consumo en el pais, experimentd una caida del 18% en los primeros seis meses
del afio, lo que evidencia una mayor cautela en el gasto diario.

A pesar de este panorama, el comercioelectrénicocontinllaganando terreno, aunque sigue siendo un sector pequefio
en comparacién con las transacciones presenciales. Segun proyecciones de Mentinno, para 2024 las ventas en linea
alcanzarian un 1,5% del PIB nacional,impulsadas por un aumento en el acceso a tecnologiay cambios en los habitos
de consumo.

Perspectivas para 2025

Las proyecciones para el sector comercio y la economia ecuatoriana en general en 2025 son moderadamente
optimistas, aunque persisten desafios:

e Se espera un crecimiento econémico moderado, con proyecciones que varian entre el 1,4% y el 2% segun
diferentes organismos.

e ElBanco Central de Ecuador proyecta un crecimiento del 1,5% para 2025.

e Se anticipa una recuperacion en el consumo de los hogares, que podria impulsar el sector comercio.

e El turismo se perfila como un sector con potencial de crecimiento, lo que podria beneficiar al comercio
relacionado.

e Se esperaque lainflacion se mantenga controlada, alrededor del 2%, o que podria proporcionar un entomo
mas estable para los negocios y consumidores.

Sin embargo, existen factores que podrian afectar estas perspectivas:

e Ladependencia del petréleo sigue siendo un desafio para la economia ecuatoriana.
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e La incertidumbre politica debido a las elecciones en 2025 podria impactar en la confianza de los
consumidores e inversores.
e La necesidad de diversificar la economia y fortalecer sectores no petroleros sigue siendo crucial para un
crecimiento sostenible.
Aunque se espera unamejora moderada para el sector comercio en 2025, el panoramaeconémico de Ecuador sigue
enfrentando desafios estructurales que requeriran atencion continua para lograr un crecimiento sostenible.

Subsector automotriz

Segun datos de la Asociacion de Empresas Automotrices del Ecuador (AEADE), entre enero y noviembre de 2024 se
registraron ventas de 99,56 mil vehiculos, incluyendo modelos SUV, automd@viles, camionetas, camiones, Vans y
buses. Esta cifrarepresenta una caida del -19,30% en comparacion con el mismo periodo de 2023. Al comparar las
ventas Unicamente del mes de noviembre de 2024 con noviembre de 2023, se observa una venta de 8,12 mil
unidades, lo que equivale a un decrecimiento interanualdel -20,50%. Asimismo, al comparar las ventas de noviembre
de 2024 con el mes anterior, octubre de 2024, se observa una disminucidn del -1,00%.

A continuacidn, se presenta un andlisis de las ventas de vehiculos en Ecuador, desglosado por tipo de vehiculo,
correspondiente al mes de noviembre de 2024 y al acumulado del afio (enero a noviembre2024), comparado con los
periodos similares de 2023.

e Vehiculos tipo SUV: En el mes de noviembre de 2024 se vendieron 4.032 unidades, lo que representa una
disminuciéninteranual del -19,70% en comparacién con noviembre de 2023. En cuanto al acumulado desde enero
hasta noviembre de 2024, se han vendido 47.266 unidades, representando una contraccién del -18,30% en
comparacion con el mismo periodo de 2023 (57.882 unidades).

e Automdviles: En noviembre de 2024 se vendieron 1.442 unidades, mostrando una disminucién interanual
significativa del -33,00%, en comparacion con su periodo similar de 2023. El acumulado de enero a noviembre de
2024 registra 19.652 unidades vendidas, lo que implica una contraccién del -31,60% en comparacion con el mismo
periodo de 2023 (28.738 unidades).

e Camionetas: Lasventas de camionetas en el mesde noviembre de 2024 alcanzaron las 1.546 unidades, lo que
supone una disminucion interanual del -16,10%. En el acumulado de enero a noviembre de 2024, se vendieron
19.054 unidades, representando una disminucién del -14,20% en comparacién con el mismo periodo de 2023
(22.211 unidades).

e Camiones: En noviembre de 2024 se vendieron 736 camiones, lo que representa una ligera disminucion del -
4,50% en comparacion con lo vendido en noviembre de 2023. El acumulado de enero a noviembre de 2024
muestra 8.556 unidades vendidas, una leve contracciondel -4,70% en comparaciéoncon el mismo periodo de 2023
(8.981 unidades).

e Vans: Las ventas de Vans en noviembre de 2024 fueron de 289 unidades, lo que implica una disminucion
interanual del -17,70%. El acumulado de enero a noviembre de 2024 registra 4.299 unidades vendidas, una
disminucién del -7,00% en comparacion con el mismo periodo de 2023 (4.621 unidades).

e Buses: A diferenciade latendencia general,la venta de buses en noviembre muestra un aumento interanual del
+4,10%, con 76 unidades vendidas. Sin embargo, el acumulado de enero a noviembre de 2024 registra 732
unidadesvendidas, lo que representa una disminucién del-18,80% en comparacién con el mismo periodo de 2023
(902 unidades).

Comparativo de venta de vehiculos en Ecuador

nov-24 nov-23 Var Nov 24/23 Var Nov/Oct 24 Ene-Nov 24 Ene-Nov 23 Var Ene-Nov

(CLICECES)] (Unidades) () () (CLICECES)] (Unidades) 24/23 (%)

SUV . . -19,70% 3,80% -18,30%
Automavil 1.442 2.151 -33,00% -1,00% 19.652 28.738 -31,60%
Camioneta 1.546 1.842 -16,10% -7,30% 19.054 22.211 -14,20%
Camion 736 771 -4,50% -9,90% 8.556 8.981 -4,70%
Van 289 351 -17,70% -5,60% 4.299 4.621 -7,00%
Bus 76 73 4,10% 13,40% 732 902 -18,80%

-20,50% -1,00% 123.335 -19,30%
Fuente: Asociaciéon de Empresas Automotrices del Ecuador / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

El mercado automotriz ecuatoriano ha experimentado una contraccion generalizada en las ventas tanto durante el
mes de noviembre de 2024 como en el acumulado del afio. Con la notable excepcion de un ligero aumento en la
venta de buses en noviembre, la mayoria de los segmentos del mercado se han visto afectados por esta tendencia a
la baja. Esta debilidad en la demanda de vehiculos nuevos sugiere la influencia de diversos factores
macroeconoémicos que enfrenta el pais, incluyendo la incertidumbre generada por las préximas elecciones
presidenciales.
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Perfil del Emisor

METALTRONIC S.A. es una compafiia que tiene por objeto social la fabricacidon de productos metalicos, partes,
piezas, maquinariasy equipo y su comercializacion en el mercado nacionale internacional; la fabricaciony ensamble
de conjuntos automotrices, partes de motocicletasy bicicletasy otras actividades. La compafiia se constituyo bajo la
denominacién de ELMECO CIA LTDA. en Quito el 13 de junio de 1972 en el Registro Mercantil. Mas tarde, el 17 de
septiembre de 1990, cambio su razén social por METALTRONIC CIA. LTDA. y se reformaron los estatutos sociales.
Para el 2 de enero de 1995, se transformé de compafiia METALTRONIC CIA. LTDA por METALTRONIC S.A. y se
inscribio en el Registro Mercantil el 15 de mayo de 1995.

Posicionamiento del Emisor

Linea Automotriz

METALTRONIC S.A. posee dos lineas de negocio importantes: automotrizy motos. En ese sentido, el Emisor ocupa
el primer puesto de acuerdo con el nivel de ventas de 2023, con su principal producto que es estampado automotiz
en esta linea, de acuerdo con el CllU (C2930.01):

Ranking por nivel de ventas a diciembre 2023 (US$)

Rama Actividad Descripcion Rama Ingresos

1 METALTRONIC S.A. c " A'\:SE:’CSTTS'RAESR S ©2930.01 24.678.985,38
2 | TRANSEJES ECUADOR CIA. LTDA. c " A,\I'SEXSTTS:?AESR S, ©2930.01 16.258.891,51
3 ELASTO SA c " A,\:SE:gIS&SR S, €2930.01 13.581.708,59
W v I W - W R
5 BLINTTECH SECURITY S.A.S. c MA,\:SE;’STTSLAESRAS_ €2930.01 1.901.261,49
6 ALKOSTO S.A. KOSTSA c " A,\:S?XCSTTS'RAESR AS. €2930.01 1.531.742,81
I = N e
8 MASTERAX C.LTDA. c MANUEACTORERAS. €2930.01 694.934,38
9 RETRI g\t/)é(S)TRREMs\ sACcRI?Jl’:I/I/:\ALDI(DDI; S.A. c y A,\:SE/L\JSTTSLAESR s, €2930.01 475.595,16

INARECROM
10 | |NDUMETALCAR CIALTDA, c MANUFACTURERAS. C2930.01 304.056,95
N I N T
o il IR - T T
13 SILVERSTONE S.A. c MA,\:SE}E\’STTS;QAESRAS_ ©2930.01 3.021,28
14 MEINCESA S.A. c " A,\:SE:gTTS'RAESR AS. €2930.01 13,9

Fuente: SCVS / Elaboracion: PCR.

El Emisores un referente en la fabricacion de autopartes estampadas en el pais, ha desarrollado los productos méas
complejosy de mayor aporte a la industria nacional en este sector. Sin embargo, se ha posicionado como una
empresa con costos elevados, con productos de calidad pero que demandan una gran inversion en herramental. No
obstante, para 2023, la empresa halogrado estabilizar el costo de ventas a través de un control de horas extras, mano
de obra indirecta, arriendos, entre otros.

El protagonismo de los estampados metélicos en los planes de integracién de las ensambladoras ha venido en
decadencia, buscando productos que tengan mayor visibilidad y que generen un valor agregado hacia el cliente final

No obstante, lacompetencia potencialpara METALTRONIC S.A. enla linea de negocio automotriz no se encasilla en
los autopartistas metalicos, sino en toda lagama de autopartes que las ensambladorastienen a su disposicién para
obtener integracion local. Por ese motivo, el Emisor considera como sus potenciales clientes a las siguientes
compafiias:

Orden Empresa Producto principal \
1 Continental Neumaticos
2 TECNOVA Baterias
3 METALTRONIC Estampados metalicos
4 PF Group Sellantes
5 Baterias Ecuador Baterias
6 IMFRISA Embragues
7 ELASTO Asientos
8 Vanderbilt Ballestas
9 INDIMA Escapes
10 INDAPARTS Escapes, asientos, alfombras
11 METALCAR Estampados metalicos

Fuente: METALTRONIC S.A. y SCVS/ Elaboracién: PCR.
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Linea de motos

Las marcas de METALTRONIC S.A. de motos de mayor relevancia son Piaggio y Thunder. Actualmente, existen
muchas nuevas marcas que entran y salen del mercado ecuatoriano, que no son consideradas una amenaza latente.
Sin embargo, una amenaza detectada es el posible crecimiento de las marcas propias de cada retail y, sobre todo,
las barreras de entrada que éstas pudieran colocan al resto de marcas para entrar en sus cadenas.

e ICS/Z1: Cuentan con un volumen importante de ventas sin contar ain con estructura de ventas en canal
mayoreo.

e TUKO: Posee una estrategia de barreras de entrada a su retail (La Ganga) y se observa que es la Unica
marca mencionada que muestra crecimiento.

e Competencia actual de la marca Piaggio:

Posicionamiento
Marca

Competidores/Factores

Clave Estética Accesorizacion Postventa Puntaje Total

Mejor Precio Calidad Financiamiento

Piaggio - Ape City 10 10 4 5 6 4 2 40
Bajaj - Torito 6 6 5 6 4 7 8 35
TVS - King 8 8 6 8 7 7 8 44
Atul - Gemini 8 6 1 3 3 4 2 25

Fuente: Mercapital Casa de Valores S.A. Elaboracién: PCR

e Competencia actual de la marca Thunder:

Posicionamiento
Marca

Competidores/Factores

Clave Estética Accesorizacion Postventa Puntaje Total

Mejor Precio Calidad Financiamiento

Piaggio - Ape City 10 10 4 5 6 4 2 40
Bajaj - Torito 6 6 5 6 4 7 8 35
TVS - King 8 8 6 8 7 7 8 44
Atul - Gemini 8 6 1 3 3 4 2 25

Fuente: Mercapital Casa de Valores S.A. Elaboracién: PCR

e Bajajy TVStienenuna disponibilidad de repuestos mayor debido a sutiempo en el mercadoy a la facilidad
de encontrar repuestos genéricos.

Existen 2 competidores fuertes que son Bajaj y TVS, ambos se encuentran bien posicionados en el mercado, por lo
cual, el Emisor considera que, si se mejorala accesorizacion, postventay el financiamiento, se tendria un poderde
competir por una cuota de mercado mas grande.

Estrategias

La compafiia define sus estrategias de acuerdo con la linea de productos.
Automotriz:

v' Entregar a los clientes productos y servicios con valor agregado (precio/ calidad)

Motocicletas:

Diferenciacion en disefio e innovacion

Diferenciacién por una 6ptima relacion calidad/ precio

Distincion por el performance del producto

Valor agregado que se ofrece con el producto

Respaldo de marca y repuestos

Distincion en desarrollo de proveedores (flexibilidad, rapidez en respuesta)

AN N NN

Productos
El Emisor mantiene como sus principales lineas de negocio la parte automotrizy de motocicletas. A continuacion, se
extiende un detalle de los productos y servicios ofrecidos por METALTRONIC S.A. en este sentido:

Linea de negocio automotriz
Fabricacion de autopartes metalicas
Ensamble de componentes automotrices (accesorios, reposicién y equipo original)
Disefio y fabricacion de herramientas
Servicios mecanicos industriales
Ensambladoras
Clientes Autopartistas de equipo original y reposicion
Concesionarios de vehiculos
Fuente/Elaboracion: Mercapital Casa de Valores.

Producto/ servicio

Linea de negocio motocicletas

Producto/ serv Motocicletas
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Servicio de ensamble de motocicletas
Servicio de fabricaciéon de moto partes
Canal propio (MTM/ Thunder)
Clientes Canal Terceros (Distribuidores - ICESA)
Canal Terceros (Distribuidores - MASTERMOTO)
Fuente/Elaboracion: Mercapital Casa de Valores.

Nuevos productos

Después de un periodo de cuatro afios que abarcé actividades como cabildeo, revision de leyes y normativas, asi
como unasignificativainversiény paciencia, Metaltronic S.A. ha presentado recientemente un vehiculo para carga de
tres ruedas al mercado. En agosto de 2023, se obtuvo unanorma que dio paso a que estos nuevos vehiculos puedan
empezar a circular.

La fabricacion comenzo en enero 2024 y hasta el momento la empresa ha ensamblado 1087 unidades. Estos
vehiculos estan siendo empleados en laindustriadel reciclaje, en viveros de flores, asicomo paraentregas a domicilio
de gas o bidones de agua.

Andlisis FODA
La compaiiia define un analisis FODA para su linea de negocios con autos y motos:

Anélisis FODA - Automotriz
Fortalezas Debilidades

Restricciones en proceso de desarrollo por altos costos y bajos
volumenes de produccién

Falta o retraso de disponibilidad de insumos y materia prima por flujo de

Relaciones con organizaciones gubernamentales y no gubernamentales

Know How caja
Infraestructura y maquinaria Falta de trabajo en equipo y visién 360
Posicionamiento como una empresa que hace productos de calidad Falta de sistemas robustos con gandados para garantizar procesos
confiables
Relaciones comerciales con las ensambladoras automotrices y las Resistencia al cambio y a la implementacién de procesos y
principales marcas de vehiculos herramientas de automatizacion

Capacidad de inversién en proyectos para incorporar nueva maquinaria o .
P proy p P q Desconocimiento del mercado de producto de accesorios

tecnologia
Oportunidades Amenazas

Lanzamiento al mercado ecuatoriano de nuevos modelos de vehiculos Oferta de productos sustitutos en reemplazo de nuestros componentes

de 4 ruedas metélicos
L Crecimiento de participacion en el mercado de vehiculos importados
Extension de las plataformas actuales (CBU)
Acceso a programas de mejora continua y buenas practicas Crisis econémica y politica del pais

Fuente/ Elaboracion: METALTRONIC S.A.

Anélisis FODA - Motocicletas
Fortalezas Debilidades
Conocimientos del sector automotriz que puede ser aplicado al

. Ensambl
ensamblaje de motos samble costoso

Empresa metalmecdnica reconocida por su experiencia Ruptura de stock en modelos de motos de alta rotacion
Facilidades de pago y financiamiento disponibles para clientes Postventa no estructurada (talleres y repuestos)
Cobertura a nivel nacional mediante tiendas, mayoreo y distribuidores Ausencia de sistema para la planificacién de la demanda
Deficiencia en el uso del sistema de planificacién de materiales y

Buena relacion en el producto motos: calidad/ precio recursos

Baja eficiencia en la cadena logistica (tiempos de entrega, costos,
preservacion del producto, etc.)

No contar con una ingenieria de productos
Oportunidades Amenazas

Disefio diferenciado por la marca

Mercado de motos en crecimiento Confinamiento por rebrote de covid-19
Venta de moto partes y accesorios Crisis politica y socioeconémica
Poder ensamblar marcas reconocidas mundialmente (PLAGGIO, Altos costos y tiempos de logistica por confinamiento debido a la
VESPA APRILLA) pandemia (proveeduria de CKD)

Cambios en normativa para la importacion de motocicletas
ensambladas
Encarecimiento y escasez de materia prima por efecto de la guerra
Ucrania - Rusa
Aplicacion de normativa técnica (EURO 3)
Normativa laboral vigente

Portafolio de productos para diferentes segmentos del mercado

Fuente/ Elaboracion: METALTRONIC S.A.

Gobierno Corporativo

METALTRONIC S.A. es una persona juridica bajo la denominacion de Sociedad An6nima, de acuerdo con la
normativa local. El capital social de la empresa es US$ 2,40 millonesy se conforma de accionistas de la misma clase
y con mismos derechos.

La organizacion cuenta con un area encargada de la comunicacién con los accionistas, designada formalmente. La
responsabilidad de llevar a cabo esta tarea la tiene el area de “Planeacion y Control de Gestidon”. En la mismalinea
de ideas, se indica que la empresa no cuenta con un reglamento de la Junta General de Accionistas, sin embargo,
las convocatorias a las Juntas Generales de Accionistas se realizan tomando en consideracién el plazo establecido
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en estatutos, el cual es 8 dias antes de su realizacién. Adicionalmente, se indica que los accionistas pueden incorporar
puntos a debatir en las Juntas, sin embargo, no se cuenta con un procedimiento formal. Asimismo, los accionistas de
la Compariia pueden delegar su voto para las Juntas a través de un procedimiento formal, que consiste en una carta
de autorizacién que se tramita por medio del asesor legal de la empresa. Adicional, la empresa cuenta con 149
colaboradores repartidos en 120 operativos y 29 adm inistrativos.

Organigrama institucional

GERENTE GENERAL ASSTENTE D

GERENCIA

s R | JE
{ GERENTE FINANCIERO ‘ { GERENTE ADMINISTRATIVO J [ GERENTE COMERCIAL J EERENIE ::5
JEFE DE PLANEACION Y | [ 11 ( (
t { JEFE EMM Y RACKS J JEFE DE FASRICACION t JEFE DE ENSAMBLES J [ JEFE DE LOGISTICA J

CONTROL DE GESTION

l JEFE DE INGENIERIA Y J t JEFE DE SEGURIDAD IND. J { JEFE DE ENSAMBLES J L JEFEDE J

JEFE DE RECURSOS
HUMANOS

==

ASEG. DE LA CAUDAD ¥ CONTROL DE CALIDAD DE MOTOS MANTENIMIENTOS

Fuente/ Elaboracién: METALTRONIC S.A.

Por otro lado, se indicaque METALTRONIC S.A. cuenta con politicas para la gestién de riesgos, las cualesforman
parte de una politica integral de gestion de riesgos. A continuacion, se describe un detalle de ellas:
Politica de SSO.

Politica de Seguridad Industrial

Politica de Calificacién crediticia y Seguimiento a clientes

Politica de Calificacién y Seguimiento a proveedores

Politica de Seguimiento y Control de Indicadores de Gestién por empresa, areas y departamentos
Politica de Seguimiento al Cumplimiento con Partes Interesadas

Politicas relacionadas a la UAFE

Politicas de Seguridad y acceso a la informacién

Politicas de Endeudamiento y Gestion de Linea de Crédito

e Gobierno Corporativo

Cabe indicar, que, si bien la organizacion cuenta con una politica de informacion, esta no ha sido aprobada
formalmente y tampoco dispone de un area de auditoria interna. Sin embargo, gracias a las politicas establecidas, la
entidad puede regular su correcto funcionamiento, ademas cuenta con un Staff Gerencial con una vasta experiencia
en la industria en la empresa.

Plana Gerencial

Afos en el Directorio y/o

Nombres y apellidos Cargo B
Oswaldo Landazuri Davila Gerente General +5 afios
Ana Marfa Landazuri Gerente Administrativo + 15 afios
Sandro Lara Jara Gerente de Operaciones + 8 afios
Marco Durén Serrano Gerente Comercial + 10 afios
Boris Uvidia Rivera Gerente Financiero +1 afio

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboraciéon: PCR.

Sistemas
La empresa se apoya de un sistema informatico ERP para el funcionamiento y desarrollo de sus actividades, con
base en cada de una de sus necesidades.

Responsabilidad Social
El Emisor ha realizado un proceso de identificaciony consulta a sus grupos de interés, dentro de los cuales se
encuentran: clientes, accionistas, colaboradores, proveedores, organismos de control y financistas. Ademas, ha
definido estrategias de participacion de estos grupos, para lo cual considera oportuno mantener:

e Comunicacion y consultas directas

e Reunionesy

e Revision de indicadores relacionados a estos grupos
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En el plano ambiental, la Compafiia cuenta con programas y politicas formales que promueven la eficiencia
energética. Por ejemplo, se ha asignado un presupuesto para el cambioy renovacién de luminarias tipo halégeno a
LED. De manerasimilar,la empresa posee politicas que promuevenel reciclaje,ademas cuenta con un programa de
reutilizacion y reciclaje de papel, carton, plastico, madera y chatarra, llevado a cabo con un gestor autorizado.

Respecto a los beneficios sociales otorgados a los trabajadores, la empresa otorga los beneficios de ley, mas la
compalfiia no cuenta todavia con un codigo de ética y si realizan algunas acciones que promueven su participacion
en lacomunidad, pero noforman parte de programas formales. Por otro lado, a pesar de que la Compairiia no evalla
a sus proveedores por criterios ambientales, el Emisor no ha sido objeto de multas o sanciones en materia ambiental.

METALTRONIC S.A. realiza acciones que promueven la igualdad de oportunidades al realizar concursos abiertos
internosy externos para cubrir posiciones enla empresay otorga los beneficios de ley a sus trabajadores, incluidos
beneficios adicionales. Ademas, promueve su participacion en la comunidad a través de programas formalmente
establecidos, vinculados al ambito ecolégico y orientados en generar un entorno de limpiezay seguridad en el barrio
y en la comunidad.

Por ultimo, se menciona que el Emisor cuenta con un cédigo de ética que es dado a conocer a todo su personal,
aprobado a enero de 2023.

Calidad del Activo

Al concluirel mes de febrero de 2025, el Emisor contabilizé en total de activos por US$ 27,03 millones, tras mostrar
un crecimiento interanual de +19,06% (US$ +4,33 millones) con relacion a su comparativo anual del 2024, variacién
gue es superior a su crecimiento promedio histérico de los Ultimos cinco afios, mismo que se ubic6 en +16,27% (2020-
2024). El dinamismo del ultimo afio del activo estuvo atribuido a la expansién de la parte corriente (+24,50%; US$
+4,62 millones), en tanto que el activo no corriente expresé una contraccién (-7,47%; US$ -288,16 mil). En ese sentido,
las partidas que contribuyeron, principalmente, al aumento del activo corriente fueron: cuentas por cobrar comerciales
+28,16% (US$ +2,93 millones) e inventarios +37,86% (US$ +1,83 millones).

La Compafiiamantiene lamayor parte de sus activos en forma de activos corrientes, los cuales significan el 86,79%
(US$ 23,46 millones), mientras que los activos no corrientes constituyen el 13,21% (US$ 3,57 millones) restante.
Ademaés, se destaca que las cuentas por cobrar representan un porcentaje significativo del 53,69% (US$ 13,35
millones), entre clientes comerciales (49,40% del total del activo) y relacionados (4,29% del total del activo), seguido
porinventarios (24,59%; US$ 6,65 millones) y propiedades y equipos (10,45%; US$ 2,82 millones), dejando el restante
distribuido en otras cuentas de menor ponderacion.

Evolucion de los activos (miles de US$)
30.000 30.000

25.000 25.000
20.000 20.000
15.000 15.000
10.000 10.000

5.000 5.000

dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 feb-24 dic-24 feb-25

s Total activo no corriente W Total activo corriente Activo total

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

Considerando que METALTRONIC se especializa en la fabricacion y comercializacién de piezas para automoviles,
asi como en el ensamblaje y venta de motocicletas, es relevante resaltar que su activo principal, representado por las
cuentas por cobrar, constituye un porcentaje significativo del 49,40%. El valor total de estas cuentas alcanzalos US$
13,35 millones para febrero de 2025, lo que indica un incremento del +28,16% (US$ +2,93 millones) en comparacién
con febrero del afio anterior. Aunque este aumento anual es considerable, esimportante sefialar que es menor que
el promedio de crecimiento registrado en los ultimos cinco afios, que fue del +66,48% (2020-2024).

En linea con lo anterior, las cuentas por cobrar se componen de: cuentas por cobrar exclusiva de clientes nacionales,
las cuentas por cobrar a empleados, activos de contratos con clientes (mercaderia a consignacién)y la provision de
cuentas incobrables.

En lo que respecta a la cartera exclusiva de clientes nacionales, su valor contable es de US$ 11,11 millones, de los
cuales US$ 9,53 millones corresponden a valores al dia (equivalente al 85,81% del total), mientras que la porcion
vencida suma US$ 1,58 millones para febrero 2025. En ese contexto, se observa que el indice de morosidad de la
cartera de clientes del Emisor, considerando solamente cartera vencida superiora 31 dias, se sitla en el 10,43%, y
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gue la mayor parte de la cartera vencida se concentra en el rango de 1 a 31 dias de vencimiento (3,77%), méas de
360 dias (2,59%) y el rango de 31 a 60 dias (2,08%).

angos de orosidad eb-24 a pacio 0 eb a p o]

Por vencer 6.669.386,00 88,60% 9.531.765,00 85,81%

Vencido 1 - 30 dias 75.701,00 1,01% 418.616,00 3,77%
Vencido 31 - 60 dias 76.122,00 1,01% 231.300,00 2,08%
Vencido 61 - 90 dias 84.369,00 1,12% 129.256,00 1,16%
Vencido 91 - 120 dias 65.430,00 0,87% 101.201,00 0,91%

Vencido de 121 - 180 dias 90.855,00 1,21% 123.239,00 1,11%
Vencido de 181 - 360 dias 277.288,00 3,68% 286.036,00 2,57%
Vencido mayor a 360 dias 188.789,00 2,51% 287.210,00 2,59%

Cartera vencida 858.554,00 11,40% 1.576.858,00 14,19%

ota 940,00 00,00% 08.6 0]0 00,00%
orosidad ayor a 30 dia 0,40% 0,43%

Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracion: PCR

Es relevante destacar que la empresa puede conceder créditos en compras al por mayor exclusivamente en foma
de limites de compra para la adquisicion de motosy motocarros relacionados con el negocio de motos. Estos limites
de compra estan sujetos a requisitos de calificacion crediticia como una medida para reducir el riesgo de pérdida
financiera debido aincumplimientos. El plazo maximo para el crédito en ventas al por mayor es de 180 dias, con la
posibilidad de incluir meses de gracia segun lo acordado en las negociaciones.

Dentro de las politicas de crédito se describen lineamientos claves en temas como:
e Plazosy condiciones financieras
e Vencimientos

Formas de financiamiento

Limite por deudor

Garantias

Refinanciamientos y pagos de interés

Otras condiciones

Las cuentas por cobrar comerciales estan distribuidas en un amplio nimero de clientes; sin embargo, existe una
estrecharelacién con un nimero reducido de clientes, concentrando un porcentaje importante de las ventas en estos
socios comerciales estratégicos.

Clientes Capital

MTM 16,94%

CIUDAD DEL AUTO CIAUTO CIA. LTDA. | 15,78%
MMOTASA CIA. LTDA. 7,83%
BARRETO VARGAS JHONNY 2,93%
IMPORT GERGO S.A.S. 2,42%

Otros 54,10%

Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracién: PCR

Porotro lado, METRALTRONIC registra un total de inventarios de US$ 6,65 millones parafebrerode 2025, mostrando
un incremento del +37,86% (US$ +1,83 millones) en comparacion con el afio anterior (US$ 4,82 millones; febrero
2024), comportamiento que difiere del crecimiento promedio de los ultimos cinco afios (+18,31%; 2020-2024). Se
sefialaademas que lamayoria de los inventarios consisten en ensamblaje de motocicletas, importaciones en transito
y productos terminados.

Para la presente revision, el periodo de rotacion de inventarios se establecié en 150 dias, lo que representa un
incremento de +49 dias en comparacion con el mismo periodo del afio 2024. Es importante destacar que la valoraciéon
inicial de los inventarios de la empresa se realiza considerando el costo total, que abarca el precio de compra,
aranceles de importacion,impuestos no recuperables, gastos de transporte, almacenamiento y costos directamente
asociados con la adquisicion o produccidn, después de aplicar descuentos, rebajas y partidas similares.
Posteriormente, la valoracidn del costo de los inventarios se determina utilizando el método del promedio ponderado
y se mide al costo o al valor neto realizable®,eligiendo el valor mas bajo entre ambos.

En lo que respecta a los activos de propiedad, plantay equipo de METALTRONIC S.A., esta categoriarepresentala
tercera cuentamas importante, con un valor total de US$ 2,82 millones, lo cual reflejaun decremento del -8,85% (US$
-274,12 mil) en comparacioén febrero 2024. Sin embargo, es importante destacar que esta reduccién se debe al
desgaste y depreciacion normal de los activos depreciables.

Parala presente revision, los activos han experimentadoun notableincremento en comparacion con el mismo periodo
de 2024. Este aumento se debe al incremento en cuentas por cobrar comercialesy relacionadas e inventarios, esto
va de la mano con la expansion en las ventas de motocicletas, motocarros y autopartes. Ademas, la Compafia

5 Elvalor neto realizable o VNR, corresponde al precio de venta estimado menos los costos estimados para terminar su produccién y posterior venta.
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presenta una cartera vencida superior a 31 dias que representa el 10,43% del total. Mas especificamente, la
concentracion de los saldos vencidos se encuentra en plazosde 1 a 30 dia, masde 360diasy en plazosde 31 a 60
dias.

Pasivos

Al mes de febrero 2025, el Emisor muestra un saldo de pasivos de US$ 19,19 millones, reflejando un aumento de
+19,72% (US$ +3,16 millones) en comparacion con su periodo similar del 2024. Este incremento observado, es
superior al crecimiento promedio histérico medido entre 2020 y 2024, mismo que se situd en +16,77%. Ademas, el
aumento anual del pasivo se atribuye a las obligaciones con instituciones financieras en el corto plazo (+72,14%; US$
+3,19 millones). De igual manera, se aprecia un incremento importante del pasivo no corriente, explicado por la
cancelacidn del total del saldo de la | Emisién de Obligaciones de Largo Plazo. Asimismo, las obligaciones con
entidades financieras no corrientes se incrementaron en (US$ +1,54 millones).

En cuanto a la estructura de los pasivos, se puede notar que desde 2020, METALTRONIC ha mostrado una
preferencia porlas obligaciones de corto plazo. Alafecha de referencia, los pasivos corrientes representan el 8507%
del total (equivalente a US$ 16,33 millones), mientras que los pasivos a largo plazo constituyen el 14,93% restante
(US$ 2,87 millones). Al profundizar en el andlisis, las obligaciones con instituciones financieras en el corto plazo son
la partida mas importante de los pasivos, representando un 39,73% (US$ 7,62 millones), seguida por cuentas por
pagar no relacionadas con un 16,30% (US$ 3,13 millones). Las obligaciones emitidas en el corto plazo ocupan el
tercerlugar, representando el 16,88% (US$ 3,24 millones) y los otros pasivos corrientes el 5,91% (US$ 1,13 millones),
el restante se distribuye entre cuentas de menor ponderacion.

Evolucién de los pasivos (miles de US$)

25.000 25.000

20.000 20.000

15.000 15.000

10.000 10.000

5.000 5.000

dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 feb-24 dic-24 feb-25

W Pasivo corriente W Pasivo no corriente Pasivo total

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

Dentro de las principales fuentes de financiamiento de la empresa, se destacan las obligaciones con instituciones
financieras, las cuentas por pagar a proveedoresylas obligaciones emitidas en el mercado de valores. La deuda con
instituciones financieras suma un total de US$ 12,55 millones, de los cuales el 86,53% (US$ 3,58 millones) estan
concentrado en el corto plazo, mientras que, apenas el 13,47% (US$ 1,16 mil) restante corresponde al largo plazo.
Ademas, estos montos estan distribuidos en 5 instituciones financieras bancarias nacionales y los saldos pendientes
por pagar por concento de tarjetas de crédito corporativas.

Resumen de Obligaciones con instituciones financieras (US$)

Acreedor feb-24 | feb-25
Corto Plazo Largo Plazo Total \ Corto Plazo Largo Plazo
Institucién 1 1.198.116 1.198.115,90 2.341.672 - 2.341.672,00
Institucién 2 1.159.725 - 1.159.725,40 701.557 - 701.557,00
Institucién 3 902.176 148.890,00 1.051.066,30 3.565.823 690.192,00 4.256.015,00
Institucion 4 267.897 - 267.896,70 199.208 1.000.792,00 1.200.000,00
Institucion 5 901.388 - 901.387,80 816.208 - 816.208,00

4.429.302,10 148.890,00 4.578.192,10 | 7.624.468,00 1.690.984,00 9.315.452,00

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

Asimismo, la entidad registra emisiones en circulacion en el mercado de valores a través de dos instrumentos de
deudavigentes por un total de saldo por pagar de US$ 3,24 millones, monto del cual, el 100% se debe cancelaren el
corto plazo.

Cabe indicar que el tiempo aproximado de pago a proveedores nacionales es de 30 a 60 dias, en tanto que, con
proveedores del exterior que proveen de motos se cancela por partes (15% de anticipo con orden de compra, 35%
previo al embarque y el 50% a 90 dias a partir del embarque). Ademas, gracias al posicionamiento de la empresa,
posee poder de negociacion con sus proveedores.

Proveedores
CIUDAD DEL AUTO CIAUTO CIA. LTDA
| MOTOSMTM & SERVICIOS S.A.

Capital
22,20%
| 16,64% |
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Proveedores Capital

CHONGQING ANDES MECHANICAL/ELECTRICAL TRADE CO. LTD. | 13,71%
CHONGQING LONGKANG MOTORCYCLE CO., LTD 10,08%
INMOBILIARIA CRISTIANIA S.A.INMOCRISTI 9,09%

Otros 28,28%

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

En febrero de 2025, el crecimiento del pasivo de METALTRONIC S.A. fue superior al promedio histérico observado
entre 2020 y 2024. Un aspecto notable en la composicién de su pasivo es la predominancia de las obligaciones a
corto plazo, que representan el 85,07% del total, mientras que las obligaciones a largo plazo constituyen solo el
14,93%. La principal fuente de financiamiento de la empresaproviene de deudas con instituciones financieras a corio
plazo, seguidas porlos créditos otorgados por proveedoresy, en tercer lugar, la deuda con inversores en el mercado
de valores. Dentro de esta Ultima categoria, resalta la emision de US$ 2,97 millones del nuevo instrumento de deuda,
su Primer Programa de Papel Comercial. Esimportante destacar que laempresaha cumplido de manera puntual con
todas sus obligaciones financieras, incluyendo a inversores del mercado de valores, terceros y organismos de
supervision. Este cumplimiento refleja una gestion financiera sélida y un compromiso con la transparencia y la
confianza de sus socios comerciales.

Soporte Patrimonial

Hacia febrero 2025, el patrimonio de METALTRONIC se sitia en US$ 7,83 millones, tras experimentar un aumento
del +17,48% (US$ +1,16 millones) en comparacién con el afio anterior. Este aumento anuales superior al crecimiento
promedio histérico (+15,42%; 2020-2024), comportamiento que se atribuye, principalmente, al incremento de los
resultados acumulados, reservas legales y al resultado del ejercicio frente al mes de febrero 2024.

El capital social de la Compafiia mantiene un monto de US$ 2,40 millones hasta la fecha de corte, y participa como
el rubro mas importante del patrimonio. A continuacién, se muestra su composicion accionarial.

Composicion accionarial (miles de US$)

Accionista Capital Participacion (%)

Gonzalo Antonio Carillo Calderén 400,03 16,67%
Pablo Anibal Landazuri Abarca 400,00 16,67%
Guillermo Landazuri Carrillo 259,97 10,83%
Oswaldo Mauricio Landazuri Davila 233,33 9,72%
Katia Patricia Landazuri Davila 233,33 9,72%
Maria Veronica Landazuri Davila 233,33 9,72%
Carlos Anibal Carrillo Calderén 200,02 8,33%
Ana Maria Landazuri Cabezas 120,00 5,00%
Juan Carlos Landazuri Cabezas 120,00 5,00%
Maria Gabriela Carrillo Grijalva 100,01 4,17%

Maria Paula Carrillo Grijalva 100,01 4,17%
Total 2.400,00 100,00%

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboraciéon: PCR

En cuanto a la estructura del patrimonio, se observa que el capital constituye el 30,63%, lo que corresponde a US$
2,40 millones, en tanto que, el resultado del ejercicio abarca el 0,87% (US$ 68 mil), los resultados acumulados
representan el 42,02%, esdecir, US$ 3,29 millones, mientras la cuenta de ORI participa con el 13,59% del patrimonio,
equivalente a US$ 1,06 millones.

La empresa persigue una politica de reinversion de la mayoria de sus ganancias obtenidas en cada ejercicio. No
obstante, es importante sefialar que el monto de los dividendos a distribuir entre los socios se determinaenlaJunta
General anual de accionistas. En esta reunidn, se revisany aprueban los estados financieros anuales, y se decide la
asignacion de las ganancias. Esta decision debe ser coherente con la planificacién estratégica de la empresay el
mantenimiento de un flujo de efectivo saludable. En general, aproximadamente un tercio de las ganancias anuales
netas se destinan para su distribucion entre los accionistas como dividendos. Una vez establecido el monto a distribuir,
el pago se realiza mediante la acreditacion en la cuenta de cada accionista en el transcurso de un afio, en pagos
mensuales iguales.

De acuerdo con lo antes mencionado, se aprecia el compromiso que mantienen los accionistas con la compaiiia al
mantener un capital social robusto y una preferencia hacia la reinversion de los resultados netos para aportar a la
estructura de las fuentes de financiamiento. El resultado operativoy financierode la entidad es positivo y muestra una
progresiva evolucion a la fecha de corte, asi como de los resultados acumulados, mismos que inciden de manera
importante en un alza de su patrimonio.

Para febrero 2025, METALTRONIC S.A. muestra una soélida situacion patrimonial, evidenciando un notable
incremento en comparacion con febrero 2024, superando la tasa de crecimiento promedio que ha caracterizado ala
empresa durante los tltimos cinco afios. Este aumento se debe en gran medida a los resultados acumulados, las
reservas legales y a las ganancias generadas en el ejercicio. Ademas, los accionistas siguen una politica de
reinversion que se enfoca en la estrategia de la compafiia y en mantener un flujo de efectivo saludable.
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Desemperfio Operativo

METALTRONIC S.A. es una empresa con mas de 28 afios de experiencia en el mercado y es un referente en la
fabricacién de autopartes elaboradas en el pais, ha desarrollado los productos mas complejosy de mayor aporte ala
industria nacional en este sector. Sin embargo, se ha posicionado como una empresa con costos elevados, con
productos de calidad pero que demandan una gran inversién en herramental.

PCR observa que los ingresos operativos de la compafiia se mantenian estables antes de la pandemia. Tras la
interrupcidn de las actividades para contener la propagacion del Covid-19 en 2020, las ventas de METALTRONIC
S.A. disminuyeron; sin embargo, lograron unarecuperacion significativa en 2021, superando los nivelesde 2019.En
2022, los ingresos totales alcanzaron los US$ 20,91 millones, lo que representa un aumento anualdel +17,81% (US$
+3,16 millones) en comparacion con 2021, mientras que para 2023 los ingresos cerraron en US$ 24,22 millones, lo
cual se traduce en unimpulso anual de +15,83% (US$ +3,31 millones). Para el cierre preliminar 2024 los ingresos se
mantuvieron en US$ 24,33 millones.

En febrero de 2025, el Emisor registra ingresos totales por un valorde US$ 3,21 millones, lo que representa una baja
del-22,07% (US$-908,33 mil) en relacion con el mismo periodo del afio 2024. Se destaca que la principal fuente de
ingresos de la empresa proviene de la linea motos, representando el 38,41% del total, con un crecimiento anual del
+92,73% (US$ +592,76 mil), en segundo lugar, se encuentra la linea de motocarros, con una participaciondel 36,28%,
mientras que el 19,39% corresponde alalinea automotriz. El 2,28%y 3,64% restante se origina en la generacion de
ingresos de otras actividades con una contribucion individual inferior, como se detalla a continuacion:

Estructura de ingresos (US$)

Descripcion feb-24 feb-25 Participacion (%)
Linea automotriz 3.073.479 621.938 19,39%
linea_motos 639.267 1.232.034 38,41%
Linea motocarros 337.886 1.163.625 36,28%
Linea EMM 38.665 72.973 2,28%
Otros 26.379 116.774 3,64%
Total 4.115.676 3.207.344 100,00%

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

Ahora, el costo de ventas hasta febrero 2025 decreci6 a US$ 2,65 millones, lo que representa una baja del -7,29%
(US$ -208,29 millones) en comparacion con febrero del afio anterior. Este decrecimiento sugiere que los ingresos
estan experimentandoun mayor dinamismo, mientras que los costos de venta muestran estabilidad, resultando en un
margen de costo de ventasdel 82,62%, lo cualimplica un incremento de +13,17 p.p. conrelacion al afio anteriory de
2,73 p.p. entre cierres de afio. Como resultado, la utilidad bruta alcanza los US$ 557,36 millones, reflejando una baja
anual de -55,67% (US$ -700,04 mil).

Por otro lado, los gastos operativos contabilizaron un total de US$ 191,88 mil, entre gastos de administracion (US$
312,19 mil)y de ventas (US$ 71,56 mil); de este modo, los gastos administrativos disminuyeronen -21,37% (US$ -
84,83 mil)y losgastosde ventaen -63,62% (US$ -125,12 mil). Esta tendencia se atribuye principalmente a la baja de
los gastos comerciales (mercadeo, ventas y otros) y los gastos de personal administrativo (salarios, jubilacion e
indemnizacién). En este escenario, se logra un resultado de operacién de US$ 173,61 mil, lo que indica una baja
interanual del -73,84% (US$ -490,09 mil) en comparacion con febrero 2025 y -35,19% entre cierres de afio. Como
resultado, el margen operacional® decrece en -2,46 p.p., alcanzando el 11,96%.

Ingresos y Margenes
30.000 35,00%

25.000 30.00%

25,00%

20.000

20,00%
15.000 +
15,00%

10.000

10,00%

5.000

5,00%

0,00%

dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 feb-24 dic-24 feb-25

Ingresos Operacionales —@— Margen Bruto —&— Margen EBIT —&— Margen Neto Margen EBITDA

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

Paralelamente, se observa una baja en los gastos financieros (-45,93%; US$ -123,40 mil) y los otros ingresos
incrementaron (+44,18%;US$ +24,08 mil). Situacidn que cerro en US$ 1,65 millones al cierre 2024 siendo inferior en
4,32% al cierre 2023.

% Resultado operacional/ Ingresos
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Cabe sefialar que la principal distincién entre los afios 2022, 2023 y hoy al cierre preliminar, 2024, radica en un
aumento significativo en las ventas de la empresa. Esto sugiere que el gasto en marketing y estrategias de ventas
esta dando resultados positivos, segun lo reflejado en los datos del estado de resultados de esta revision. A pesar de
la baja en ingresos a febrero 2025.

De este modo, METALTRONIC generaindicadores de rentabilidad (anualizados) sobresalientes. Si bien de 2022 al
2023 se aprecia un incremento considerable, estos logran mantenerse a diciembre de 2024. Sin embargo, para
febrero 2025 el caso del ROA, este decrecid en-6,06 p.p. hasta ubicarse en 1,51%, mientras que el ROE demuesta
un descenso de -20,56 p.p., situandose en 5,22%.

60.00% Indicadores de Rentabilidad (%)
! 0

50,00%
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%

0,00%

dic-20
dic-21
dic-22
dic-23
feb-24
dic-24
feb-25

~—8—ROA (12 meses)  —#— ROE (12 meses)

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

Cobertura EBITDA

Conrelacion al EBITDA, se nota una significativa disminuciénen el afio 2020, atribuible a la baja utilidad neta durante
el periodo mas critico de la pandemia del Covid-19, cuando las actividades comerciales se detuvieron. A partir del
cierre del afio 2021, el EBITDA comienza a recuperarse, aunque el graficoindica que el aumento sustancial en los
ingresos del 2022 se da a partir del segundo semestre de ese afio y mantiene su tendencia al concluir el 2023. A
2024, el grafico revela que el EBITDA (anualizado) es inferior al de su comparativo interanual de 2023, similar a lo
gue ocurre para febrero 2025 llegando a US$ 181 mil.
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mmmmm EBITDA (12 meses) ~@— EBITDA (12 meses) / Gastos Financieros
~@— EBITDA (12 meses) / Deuda Financiera CP ~#-—EBITDA (12 meses) / Deuda Financiera

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

A febrero 2025, el EBITDA acumulado se ubica en US$ 181,21 mil, exhibiendo una baja de -72,78% (US$ +48452
mil) comparado con su periodo similardel 2024. Ahora, considerando el ritmo del EBITDA durante los primeros dos
meses del afio 2025, si se anualiza, el EBITDA (12 meses) seria de US$ 1,08 millones. Asi pues, la cobertura del
EBITDA hacialos gastos financieros fue de 1,25 veces a lafecha de corte, mostrando un decremento en el indicador
en -1,23 veces con relacion al afio anterior (febrero 2025). Considerando la relacié n EBITDA (12 meses) / deuda
financiera a corto plazo, esta se ubic6 en 0,10 veces, y si se toma en cuenta la deuda financiera total se posiciona en
0,09 veces. Finalmente, los flujos operacionales cubren a los pasivos en 0,06 veces a febrero de 2025, valor inferior
la tendencia del comportamiento historico (0,16 veces; 2020-2024).

Endeudamiento

A lo largo de su trayectoria, la empresa ha confiado principalmente en instituciones financieras para asegurar el
financiamiento necesario para sus operaciones, siendo esta su principal fuente de fondos hasta la fecha indicada. No
obstante, a partir de 2020, laempresa haincursionado en la emisién de deuda a largo plazoen el Mercado de Valores.
Actualmente, estas emisiones de deuda representan la segunda fuente de financiamiento mas importante, mientras
gue el tercer recurso para obtener financiamiento son los proveedores.
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Endeudamiento
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Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

Hacia febrero 2025, METALTRONIC S.A. mantiene compromiso con 5 bancos nacionales, con sus tarjetas de crédio
corporativas y con los inversionistas en el mercado de valores a través de 2 instrumentos de deuda vigentes,
correspondientes all Emisién de Obligaciones de largo plazo y al | Programa de Papel Comercial, tras la cancelacion
de la totalidad del saldo de la | Emision de Obligaciones de largo plazo. A la fecha de revision, el total de la deuda
financiera, que incluye, obligaciones bancarias y obligaciones emitidas totaliza US$ 12,56 millones, tras expandirse
en +60,69% (US$ +4,74 millones) en comparacioncon febrero 2024, variacion atribuidaa la colocacion, ala fecha de
corte, de US$ 2,97 millones del nuevo instrumento de deuda aprobado el afio anterior, el | Programa de Papel
Comercial, aprobado por un total de US$ 3,00 millones. De tal modo que el 86,53% de la deuda financiera se
encuentra concentrado en el corto plazo y apenas el 13,47% restante corresponde al largo plazo.

En este sentido, el apalancamiento’de METALTRONIC al mes de febrero 2025 se situ6 en 2,45 veces, es decir, se
encuentra en congruencia con el comportamiento histérico que demuestra un valor promedio de 2,47 veces (medido
entre 2020 y 2024).

Liquidez

El capital de trabajo exhibe un crecimiento promedio de +14,70% durante los Ultimos cinco afios (2020-2024),
impulsado por comportamiento de las cuentas por cobrar (comerciales y relacionadas) e inventarios. Para febrero
2025, se ubicd en US$ 7,13 millones, después de incrementar en +49,33% (US$ +2,35 millones), debido a un
incremento en las existencias de inventarios con relacidn a su periodo similar anterior del 2024.

Capital de Trabajo y Liquidez
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Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

En tal sentido, el indice de liquidez, para la presente revisién exhibe un valor de 1,44 veces, lo que representa un
aumento de +0,10 veces en comparacion con el afio anterior, ubicAndose por estable de su promedio histérico (148
veces, 2020-2024.De este modo, se observa que el emisor mantiene una adecuada capacidad para cumplir con sus
obligaciones a corto plazo utilizando sus recursos mas facilmente accesibles, puesto que se sitda por encima de la
unidad.

Al analizar la relacion de prueba acida, se observa un indicador que se sitla en 1,03 veces, lo que representa un
aumento de +0,03 veces en comparacion con el valor del afio 2024 (1,00 veces en febrero 2024). Esto sefiala que,
incluso al excluir el valor de los inventarios, que es la segunda partida méas importante en el grupo de activos, los
activos corrientes son suficientes para cubrir en su totalidad los pasivos a corto plazo.

7 Pasivo total /patrimonio

www.ratingspcr.com 24 de 32



http://www.ratingspcr.com/

Finalmente, el andlisis del flujo de efectivo refleja que el emisor mantiene un flujo de operacion negativo, el cual va
de lamano con el incremento que han mostrado tanto las cuentas por cobrar (comercialesy relacionadas), asi como
alaumento de los anticipos entregados, esto en contraste con lareduccion del apalancamiento con proveedores. Por
su parte, el flujo de inversion registra un valor positivo debido a la baja en propiedad, planta y equipo. En cuanto al
flujo de financiamiento se observa un valor positivo, lo cual se explica por nuevos préstamos recibidos. De este modo,
al cierre de febrero de 2025, el emisor exhibe un valor de US$ 826,43 mil dentro de sus equivalentes de efectivo.
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Instrumento Calificado

Segundo Programa de Papel Comercial

La Junta General Ordinaria de Accionistas de METALTRONIC S.A,, celebrada en la ciudad de Quito, el 12 de febrerode
2025 autoriz6 que se realice el Segundo Programa de Papel Comercial de la compafiia, por un monto de US$ 3,00
millones, segun el siguiente detalle que consta en la Circular de Oferta Pablica:

Caracteristicas de los Valores

Emisor: METALTRONIC S.A.
Monto de la Emision: US$ 3.000.000,00
Unidad Monetaria: Ddlares de los Estados Unidos de América
Clase Monto (US$) Plazo del Programa Plazo de los Valores Tasa

Caracteristicas:

A 3.000.000 Hasta 720 dias Hasta 359 dias Cero cupén
Las obligaciones seran desmaterializadas. El valor nominal minimo de cada obligaciéon de todas
las clases sera de US$ 1.

Las obligaciones a emitirse seran cero cupén, es decir los valores seran vendidos con descuento
por lo que no se abona cantidad alguna en concepto de intereses, ni habrd amortizacién de
capital o interés hasta la fecha de vencimiento; en consecuencia, no existira ningin tipo de cupén
desprendible para el pago de capital e intereses. Los pagos de capital seran al vencimiento. En
caso de que la fecha de vencimiento ocurra en dia no habil, el pago sera efectuado el primer dia
habil siguiente.

La emisién contempla un contrato de underwriting. Sistema de colocacion: burséatil; Modalidad
del contrato de underwriting: del mejor esfuerzo; Underwriter: Mercapital Casa de Valores S.A.;
Los rescates anticipados se efectuardn previa resolucion favorable de la Asamblea de
Obligacionistas con una votacién que corresponda, al menos, a los dos tercios de los votas
pertenecientes a los titulares de las Obligaciones de Corto Plazo o Papel Comercial en
circulacién de la emisién correspondiente dentro del Il Programa, dando cumplimiento a lo
previsto en el articulo ciento sesentay ocho (168) de la Ley de Mercado de Valores (Libro Il del
Cddigo Orgénico Monetario y Financiero).

Sistema de Colocacion: La presente emisién de obligaciones sera colocada en forma bursatil.

Valor Nominal de cada titulo

Pago de Capital e Intereses:

Contrato de Underwriting:

Rescates anticipados:

Agente Pagador: Depésito Centralizado de Compensacion y Liquidacién de Valores DECEVALE S.A.

Estructurador Financiero y Agente Colocador: | Mercapital Casa de Valores S.A.

Representante de los Obligacionistas: AVALCONSULTING CIA. LTDA.

El 100% del destino de los recursos sera utilizado para capital de trabajo
especificamente, para actividades destinadas a financiar mas plazo para clientes, mejorar
términos y condiciones con proveedores tanto en el aprovisionamiento de inventarios como en
plazos de pago de insumos, entre otros, de similar naturaleza.

Destino de los recursos:

Garantia General, de acuerdo con lo establecido en la Ley de Mercado de Valores, en su Art.

Garantia: 162.
1. Los activos reales sobre los pasivos deberan permanecer en niveles mayor o igual auno (1),
entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y convertidos
en efectivo.

Resguardos

2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

3. Mantener, durante la vigencia del programa, la relacién de los activos depurados sobre
obligaciones en circulacién, en una razén mayor o igual a 1,25.

Mantenimiento de un indicador de Pasivo Total sobre Patrimonio menor o igual a 3,15 veces.
Para la base de la verificacion se tomaran los estados financieros semestrales correspondientes
Limite de endeudamiento: a junio treinta y diciembre treinta y uno de cada afio.

El seguimiento al indicador establecido en la presente clausula iniciard el semestre
correspondiente una vez las Obligaciones de Corto Plazo se encuentren en circulacion.
Fuente: Circular de Oferta Publica. / Elaboraciéon: PCR

Destino de los recursos

El destino de los recursos sera el 100% para capital de trabajo, especificamente, para actividades destinadas a
financiar mas plazo para clientes, mejorartérminosy condiciones con proveedores tanto en el aprovisionamiento de
inventarios como en plazos de pago de insumaos, entre otros, de similar naturaleza.

Resguardos de Ley y Cumplimiento
Los resguardos establecidos por la Ley vigentes, en detalle son los siguientes:

1. Losactivosrealessobre los pasivos deberan permanecer en niveles de mayor o iguala uno (1), entendiendo
como activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y convertidos en efectivo.

2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

3. Mantenerdurante lavigenciade la emisién la relacion de activos depurados sobre obligaciones en circulacion
en una razén mayor o igual a 1,25.

La definicién de “Activos depurados” es el total de activos del emisor menos: los activos diferidos o impuestos diferidos; los activos gravados; los activos
en litigio y el monto de las impugnaciones tributarias, independientemente de la instancia administrativay judicial en la que se encuentren; los derechos
fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar obligaciones propias o de terceros; cuentas y documentos
por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cualquier titulo, en los cuales el patrimonio auténomo este compuesto por bienes gravados; cuentas
por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por conceptos ajenos a su objeto social; y, las inversiones en acciones en compafiias
nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o en mercados regulados y estén vinculadas con el emisor en los términos de laLey de Merc ado de
Valores y sus normas complementarias.
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Limite de Endeudamiento

El emisor durante la vigencia de la presente programa establece como limite de endeudamiento el siguiente: el
mantenimiento de un indicador Pasivo Total sobre Patrimonio menor o igual a tres puntos quince veces (3,15 veces).
Para la base de la verificacion se tomaran los estados financieros semestrales correspondientes a junio treinta y
diciembre treinta y uno de cada afio.

Garantia General de la Emision

PCR ha recibido por parte de la Compaiiia el certificado de activos libres de gravamen al corte. Se aprecia que el
Emisor ha mantenido en el transcurso de la emisidn un nivel de activos que permite que el monto total de la emision
no supere el 80% de los activos libres de gravamen al contabilizar US$ 13,92 millones.

Ademas, la garantia general se ha mantenido en niveles constantes y no ha sufrido variaciones que comprometanlos
niveles de cobertura establecidos.

Monto Maximo de Emisién Total (US$)
Activo Total 27.028.918
(-) Activos diferidos o impuestos diferidos 200.229
(-) Activos gravados 6.178.559
(-) Activos en litigio
(_

) Monto de las impugnaciones tributarias

(-) Derechos fiduciarios que garanticen obligaciones propias o de terceros

(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de la negociacién y derechos

fiduciarios compuestos de bienes gravados

(-) Saldo de los valores de renta fija emitidos por el emisor y negociados en el 3.955.000

mercado de valores e

(-) Cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por

conceptos ajenos a su objeto social

(-) Inversiones en acciones en compafiias nacionales o extranjeras que no coticen

en bolsa o mercados regulados y estén vinculados con el emisor

Total activos menos deducciones 17.395.130

80 % Activos menos deducciones 13.916.104
Fuente/ Elaboracion: METALTRONIC S.A.

Riesgo Legal
De acuerdo con el reporte de procesos judiciales a febrero 2025:
Empresa Demandas en contra en el afio 2024
MOTOSNT & SERVICIOS 5.4 R A T T
}?ARROQUIA QUITUMBE.
Ultima actividad: AVOCA CONOCIMIENTO
METALTRONIC S.A. NO
IVTHUNDER MOTORS S.A. NO
ALFAMETAL C.A. NO
ANELAN S.A. NO
INMOBILIARIA CRISTIANIA S.A. INMOCRISTI NO
LANBRO HOLDING S.A. NO
PRILANSA S.A. NO
PROMOINBEL S.A. NO
WHITELABEL PRODUCCIONES NO

Monto méaximo de valores en circulacion

Adicionalmente, la Calificadora Pacific Credit Rating ha revisado que, los valores que mantiene METALTRONIC S.A.
en el mercado de valores y por emitir son inferiores al limite del 200% de su patrimonio, como lo establece la
normativa.

Monto Méaximo de Valores en Circulacién Total (US$)
Patrimonio 7.834.364
200% Patrimonio 15.668.728
Monto no redimido de obligaciones en circulacion 3.255.000
Nueva Emisién de Obligaciones (Il EO) 3.000.000
Nuevo Papel Comercial (Il PC) 3.000.000
Total Valores en Circulacién y por emitirse 9.255.000
Total Valores en Circulacién y por emitirse/ Patrimonio (debe ser menor al 200%) 118,13%

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

Orden de prelacion de pagos
Para el emisor, el saldo con el mercado de valores ocupa una prelacionde pago segunda, mismo que esta respaldado
por la Garantia General en 4,30 veces, como se describe a continuacion:
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Posicién Relativa de la Garantia General (US$)

Orden de Prelaciéon de Pagos Primera Segunda Tercera Cuarta
Detalle IESS, SRI, Empleados Mercado de Valores Bancos Proveedores
Saldo Contable US$ a la fecha de corte 1.552.130 3.255.000 4.578.190 4.267.980
Pasivo Acumulado 1.552.130 4.807.130 9.385.320 13.653.300
Fondos Liquidos (Cajay Bancos) 826.430
Activos menos deducciones (sin
considerar saldo emisiones en 20.650.120
circulacion)

Cobertura Fondos Liquidos 0,53 [ 0,17 | 0,09 | 0,06
Cobertura ALG 13,30 | 4,30 [ 2,20 [ 1,51

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

Activos que respaldan la emision
Los activos que respaldan la presente emision son cuentas por cobrar, inventarios y propiedad planta y equipo.

Activos que Respaldan la Emisidn

Indicador Valor en libros Saldo en circulacién Cobertura
Cuentas por cobrar comerciales 1.850.000,00
Inventarios 750.000,00
Propiedad, Planta y Ouipo 200.000,00 3.000.000,00 1.00
Total 3.000.000,00

Fuente: METALTRONIC S.A. Elaboracién: PCR

Proyecciones

Estado de Resultados

A continuacién, se contempla las proyecciones del estado de resultados de METALTRONIC S. A. incluidas en la
Circular de Oferta Publica del Segundo Programa de Papel Comercial, bajo un escenario moderado, mismas que
corresponden al periodo comprendido entre los afios 2025 — 2028.

Durante el periodo 2025-2027, se proyecta unarecuperacion progresiva en las ventas, luego de una caida del 10,94%
en 2025, como resultado de la consolidaciéon de las nuevas lineas. Esta contraccion inicial responde a factores
transitorios del mercado, pero a partir de 2026 se anticipa una mejora con tasas de crecimiento del 9,43% y 7,33%
en los afos siguientes, alcanzandoun nivel estimadode ventas de US$ 25,45 millones en 2027. E sta tendencia refleja
la capacidad de adaptacion de la empresa y una reactivacion de la demanda.

El margen bruto muestra una mejora continua, pasando de 19,42% en 2025 a 20,72% en 2027, gracias a una
reduccion sostenida del costo de ventas en proporcién alos ingresos. A su vez, los gastos operativos se mantienen
establesentornoal 11,7% de las ventas, lo que permite fortalecer el EBITDA, que crece de US$ 2,4 millones en 2025
a US$ 3,1 millones en 2027, con un margen del 12,29% en los dos Gltimos afios.

El resultado neto también refleja una evoluciénpositiva, aumentando de US$ 523 mila US$ 883 mil, lo que representa
un crecimiento acumulado de mas del 68% y una mejora en el margen neto del 2,42% al 3,47%. Este desempefio
proyectado sugiere una operacién cada vez mas eficiente, con mejoras tanto en la rentabilidad como en la estructura
de costos, fortaleciendo la posicién financiera de la empresa.

Premisas \ 2025 2026 2027
Ventas (Miles US$) 21.668,96 23.712,56 25.450,28
% Crecimiento -10,94% 9,43% 7,33%
Costo de Ventas (Miles US$) 17.461,25 18.828,61 20.177,13
% Costo / Ventas 80,58% 79,40% 79,28%
Margen Bruto 19,42% 20,60% 20,72%
Gastos Operativos (Miles US$) 2.506,20 2.781,40 2.998,48
% Gastos / Ventas 11,57% 11,73% 11,78%
EBITDA 2.445,34 2.913,09 3.126,57
Margen EBITDA 11,29% 12,29% 12,29%
Resultado Neto 523,57 757,29 883,37
Margen neto 2,42% 3,19% 3,47%

Fuente: Mercapital Casa de Valores S.A. Elaboracion: PCR

Durante el mismo periodo, se proyecta una mejoragradualen el flujo de efectivo por el resultadode las nuevas lineas
implementadas. En 2025, el flujo neto de actividades operativas es negativo en US$ 1,17 millones, lo cual responde
a ajustes internos y desfasajestemporales entre ingresosy egresos. Sin embargo, este impacto es mitigado porun
financiamiento neto positivo de US$ 1,57 millones, permitiendo un movimiento neto de caja de US$ 246 mil ese afio.

En los afios siguientes, el flujo operativo se recupera, alcanzando un nivel positivo de US$ 141 milen 2027, mientas
que las actividades de inversidn se mantienen constantes, con desembolsos anuales de aproximadamente US$ 254
mil. El financiamiento disminuye gradualmente, reflejando una menor necesidad de recursos externos para sostener
las operaciones.

Como resultado, la caja final crece de US$ 352 mil en 2025 a US$ 293 mil en 2027, con ligeras variaciones
interanuales que evidencian un manejo equilibrado de la liquidez. La evolucién del flujo de caja respalda unaestrategia
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financiera orientada a la sostenibilidad, con foco en el fortalecimiento de las operacionesy un control eficiente de las
inversiones.

Flujo de Efectivo del Periodo (US$ Miles)

Flujo neto utilizado por actividades de operacién -1.170 -213 141
Flujo neto originado por actividades de inversion -153 -254 -254
Flujo neto originado por actividades de financiamiento 1.569 391 131
Movimiento Neto de Caja 246 -77 18

Caja Inicial 106 352 275
Caija Final Calculada 352 275 293

Fuente: Mercapital Casa de Valores S.A. Elaboracién: PCR

Entre 2025y 2027, la empresa proyecta un crecimiento sostenido en ingresos, mejoras en rentabilidad y una
recuperacion progresivade su flujo de efectivo. Las ventas alcanzan los US$ 25,45 millones en 2027, con una mejora
en los margenes bruto, EBITDA y neto, reflejo de una gestion eficiente de costos y gastos. El flujo operativo,
inicialmente negativo en 2025, se vuelve positivo en los afios siguientes, permitiendo mantener una posicién de caja
estable sin necesidad creciente de financiamiento externo. En conjunto, las proyecciones financieras revelan una

empresa en proceso de consolidacién, con fundamentos sélidosy una estrategia orientada al crecimiento rentable y
sostenible.

Metodologia utilizada
e Manual de Calificacién de Riesgo-PCR

Informacién utilizada para la Calificacion

Informacioén financiera: Estados financieros auditados de los afios 2020 a 2023 auditados:

2023: Kreston Global, sin salvedades.

2020, 2021 y 2022: ABALT Auditores y Consultores, sin salvedades.

Ademas, se consideraron los Estados Financieros preliminares con corte a febrero 2024y 2025, diciembre 2024.
Borrador de Circular de Oferta Publica

Declaracion Juramentada de Activos que Respaldan la Emision

Certificado de Activos Libres de Gravamen con corte febrero 2025.

Otros papeles de trabajo.

Presencia Bursatil

Situacién del Mercado de Valores:

El mercado de valores en Ecuador ha mostrado un crecimiento sostenido desde su inicio formal en la década de
1970, consolidandose como un actor clave en el desarrollo econémico del pais. A pesar de su tamafio reducido en
comparacién con otros mercados regionales, se evidencia una expansion progresiva en términos de participaciony
volumen. El nimero de empresas cotizantes ha crecido significativamente, pasando de 100 a 150 en los Ultimos
afios, mientras que el volumende operaciones se ha incrementadolo que refleja un dinamismo positivo en laactividad
bursatil y un interés creciente en el financiamiento a través de mercados de capitales.

A pesar de los avances registrados, el mercado bursatil ecuatoriano enfrenta diversos desafios estructurales y
coyunturales. La tasa de ahorro nacional, que influye directamente en la disponibilidad de recursos para inversion,
sigue siendo limitada, lo que restringe el crecimiento del mercado. Asu vez, la situacién de pagosinternacionalesy
la deuda externa del pais afectan la percepcion de riesgo entre inversionistas, limitando la atraccion de capital
extranjero.

El mercado de valores es un sistema donde se realizan todas las operaciones de inversion destinadas a financiar
diversas actividades que generan rentabilidad. Esto se lleva a cabo mediante la emisién y negociacion de valores,
tanto a corto como alargo plazo,y a través de operaciones directas en las Bolsas de Valores. Las principales ventajas
delmercado de valoresincluyen su organizacidn, eficiencia y transparencia, asi como una intermediacién com petitva
qgue fomenta el ahorro y lo convierte en inversién, generando un flujo constante de recursos para financiamiento a
mediano y largo plazo, entre otras.

El afio 2020 fue desafiante para el mercadobursatil ecuatoriano debido a la crisis sanitaria por COVID -19, que afectd
laliquidez de laeconomia. Varias empresas se acogierona unaresolucién de la Junta de Regulacién Financiera para
reprogramar el pago de cuotas de capital. Ademas, la intervencion de varios participantes del mercado burséatil por
investigaciones de la Fiscalia y la Superintendencia de Compafiias impacté negativamente su imagen.

En Ecuador, se estan adoptando las opciones de financiamiento e inversién que ofrece el mercado bursatil, lo que se
reflejaenlos montos negociados en el mercado secundario, que en 2019 representaronun 12%y en 2020 un 13%,
mientras que el resto se encuentra en el mercado primario. La competencia de lasinstituciones financieras es uno de
los motivos de la evolucién limitada de este mercado. En 2021, el monto negociado en el mercado bursétil nacional

www.ratingspcr.com 29 de 32



http://www.ratingspcr.com/

fue de US$ 15,70 millones, equivalente al 14,8% del PIB ecuatoriano, con un dinamismo del 32,08% en comparacion
con el afio anterior.

Paradiciembre de 2022, el monto negociado descendiéa US$ 13,45 millones, representando un 11,8% del PIBy una
variacion de -14%. A finales de 2023, el monto negociado se contrajo en un 1%, totalizando US$ 13,31 millones y
representando el 11% del PIB.

Endiciembre de 2024, el monto registrado fuede US$ 15.752 millones siendo superior a lo reportado en su afio previo
y elmasalto reportado enlos Gltimos afios. Al analizar el mercado por sector, los titulos emitidos por el sector privado
representaron el 54,66%, mientras que los del sector publico representaron el 45,34%?8, siendo el mercado primerio
el principal actor con un 82,05% y la diferencia mercado secundario. Durante el 2024, los principales sectores
participantes en el mercado bursétilnacional han sido Actividades Financierasy de Seguros (5 3,90%), Administracion
Publicay Defensa (37,96%), Industrias Manufactureras (3,13%), Comercio al por Mayor y Menor (2,60%), y otros 12
sectores con una participacion individual menor.

A pesarde las complicaciones macroeconémicasy de la percepcion del mercado de valores local, el monto negociado
fue el masalto reportado de los Ultimos afios, este comportamiento fue impulsado por los instrumentos de tentafijay
la preferencia de los inversores hacia estos activos que en cierta medida muestran una mayor estabilidad en un
entorno desafiante.

Las expectativas para 2025 son moderadas, considerando como premisa que la economia creceria solo un digito y
la mayor liquidez del sector financiero podria resultar en tasas de interés mas competitivas que podrian potenciar las
inversiones. Por otra parte, el impulso de productos sostenibles es otro factor que contribuiria en el crecimiento de
este mercado.

Indicador de Presencia Bursatil

La presencia bursatil, es unindicador que permite medir la liquidez de los valores sean éstos de renta fija o variable®.
Cuyo principal objetivo es dar a conocer al inversionista que tan facil puede ser negociado un valor en el mercado
secundario. Para su calculo se considera la siguiente formula:

N2 de dias negociados mes

Indicador presencia bursatil =
p N¢de ruedas mes

La Calificadora considera que el indicador de presencia bursatil en valores de renta fija no reflejala liquidez real del
valor, dado que en el pais el mercado secundario es minimo; el rendimiento atractivo que ofrecen los titulos de renta
fija incentiva a mantener la inversién hasta el vencimiento. Por lo que PCR opina que la calificacién de riesgo es la
que influye en la liquidez del valor en el mercado.

Presencia Bursatil

Instrumento Monto aUtO[J'ZS;C;O (miles de Aprobacién Calificacion | Calificadora
Segunda Emision de Obligaciones de Largo 3.000,00 SCVS-IRQ-DRMV-2020-00003706 AA+ PCR
plazo (nov-24)
Primer Programa de Papel Comercial 3.000,00 SCVS-IRQ-DRMV-2022-00004735 (ng\ﬁ;4) PCR
Total 6.000,00

Fuente: SCVS / Elaboraciéon: PCR.

Hechos de importancia
e Enlos ultimos meses, no han existido hechos relevantes que notificar.

8 Cifras tomadas a diciembre de 2024 de la Bolsa de Valores de Quito, Boletines Mensuales y Boletin Informativo.
9 Seccion |1, Capitulo XVI del Libro 1l de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros: “Conformacion Accionaria y
Presencia Bursatil” Art. 10, numerales 2y 5
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Efectivo, bancos y equivalentes al efectivo 101 192 579 362 25 87 826
Anticipos a proveedores 64 108 62 110 1.258 44 70
Documentos y cuentas por cobrar no relacionados C/P 1.820 4.056 5.626 6.549 10.418 12.310 13.351
Documentos y cuentas por cobrar relacionados C/P 2.278 1.920 3.128 3.872 665 1.450 1.160
(-) Deterioro del valor de cuentas por cobrar (15) (15) (26) (63) (63) (76) (90)
Inventarios netos 4.316 3.659 5.420 4.635 4.821 7.176 6.646
Activos por impuestos corrientes 248 305 135 - 509 365 397
Otros activos corrientes 774 573 1.222 2.450 1.211 448 1.097

[Totalactivocorriente 058 10798 16144 17916 18843 21804 23458
Propiedades, planta y equipo 9.706 10.834 11.147 11.723 11.596 11.940 11.081
(-) Depreciacion acumulada propiedades, planta y equipo (5.895) (6.571) (7.558) (8.536) (8.499) (9.114) (8.257)
Derechos de uso

Activo intangible

Activos por impuesto diferido

Documentos y cuentas por cobrar relacionados L/P
Otros activos no corrientes

Anticipo de clientes C/P

Cuentas y documentos por pagar no relacionadas C/P 1.811 2.076 2131 2.709 4.268 3.789 3.129
Cuentas y documentos por pagar relacionadas C/P 336 391 340 597 223 139 3
Obligaciones con entidades financieras C/P 2.377 2.272 3.891 4.019 4.429 6.350 7.624
Obligaciones emitidas C/P 256 1.531 1.619 2.950 2.856 3.385 3.240
Provisiones por beneficios a empleados C/P 132 285 345 470 144 70 432
Pasivos por arrendamientos corrientes

Otros iasnvos corrientes 1. 630 1. 795 1. 297 1. 490 1. 134
Provisiones por beneficios a empleados L/P 1.009

Cuentas y documentos por pagar relacionadas L/P 511 544 384 382 427 354 354
Obligaciones con entidades financieras L/P 2.109 1.806 1.680 149 149 690 1.691
Obligaciones emitidas L/P 655 625 1. 394 380 -

Otros paswos no corrientes

Capital suscrito o asignado 2.400 2.400 2.400 2.400 2.400 2.400 2.400
Reserva legal 605 605 664 752 854 1.009 1.009
Superavit por revaluacion 725 1.026 1.043 1.061 1.076 1.065 1.065
Ganancias o pérdidas acumuladas 529 (112) 421 616 2.052 1.879 3.292
Ganancia o pérdida neta del periodo 5 592 878 1.178

Corto Plazo
Largo Plazo

Ingresos Operacionales 11.683 17.752 20.913 24.223 4.116 24.332 3.207
Costo de ventas 9.913 14.052 16.724 17.527 2.858 18.271 2.650
Utilidad bruta 1.770 3.700 4.189 6.696 1.257 6.061 557
(-) Gastos de administraciéon (1.526) (1.766) (1.400) (1.969) (397) (2.430) (312)
(-) Gastos de ventas (91) (410) (707) (1.009) (197) (1.221) (72)
Utilidad operativa 153 1524 2.082 3.718 664 2.410 174
(-) Gastos financieros (539) (742) (1.224) (1.721) (269) (1.647) (145)
Otros ingresos (gastos) no operacionales neto 404 122 526 455 54 1.085 79
Resultado antes de Participaciones y del Impuesto alaRe 18 904 1.384 2.452 449 1.848 107
(-) Participacion trabajadores 3) (136) (208) (368) (67) 277) (16)
Resultado antes de impuestos 15 769 1.176 2.084 382 1571 91
(-) Impuesto a la renta por pagar (10) (176) (298) (534) (96) (393) (23)
Utilidad (pérdida) neta del ejercicio 1.550 287 1.178

—
Flujo Actividades de Operacién (614) 656 (298) 2.110 (728) (2.808) (2.316)
Flujo Actividades de Inversion (699) (1.092) (465) (687) 71 (393) 949
Flujo Actividades de Financiamiento 1.167 528 1.148 (1.640) 319 2.926 2.105
Flujo del Periodo (147) 92 386 (216) (337) (275) 738
Saldo Inicial de Efectivo 247 101 192

Fuente: METALTRONIC S.A. Elaboracién: PCR
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Anexo: Margenes e Indicadores Financieros (%, Miles US$, veces y dias)

METALTRONIC S.A.
Margenes e Indicadores Financieros dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 feb-24 dic-24 feb-25
Mérgenes
Costos de Venta/ Ingresos 84,85% 79,16% 79,97% 72,36% 69,45% 75,09% 82,62%
Margen Bruto 15,15% 20,84% 20,03% 27,64% 30,55% 24,91% 17,38%
Gastos Operacionales / Ingresos 13,84% 12,26% 10,08% 12,29% 14,43% 15,01% 11,96%
Margen EBIT 1,31% 8,59% 9,96% 15,35% 16,13% 9,90% 5,41%
Gastos Financieros/Ingresos 4,61% 4,18% 5,85% 7,11% 6,53% 6,77% 4,53%
Margen Neto 0,04% 3,34% 4,20% 6,40% 6,96% 4,84% 2,12%
Margen EBITDA 1,31% 8,59% 14,53% 19,07% 16,18% 10,05% 5,65%
EBITDA y Cobertura
Depreciaciones - - 956 902 2 35 8
EBITDA (12 meses) 153 1.524 3.038 4.620 3.994 2.445 1.087
EBITDA (acumulado) 153 1.524 3.038 4.620 666 2.445 181
EBITDA (12 meses) / Gastos Financieros 0,28 2,05 2,48 2,68 2,48 1,48 1,25
EBITDA (12 meses) / Deuda Financiera CP 0,06 0,40 0,55 0,66 0,55 0,25 0,10
EBITDA (12 meses) / Deuda Financiera 0,03 0,24 0,35 0,62 0,51 0,23 0,09
EBITDA (12 meses) / Pasivo total 0,02 0,13 0,20 0,30 0,25 0,14 0,06
Solvencia
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,58 0,65 0,70 0,87 0,88 0,90 0,85
Pasivo No Corriente / Pasivo Total 0,42 0,35 0,30 0,13 0,12 0,10 0,15
Deuda Financiera / Patrimonio 1,27 1,38 1,59 1,18 1,17 1,38 1,60
Deuda Financiera / Pasivo Total 0,55 0,55 0,57 0,49 0,49 0,58 0,65
Pasivo Total / Patrimonio 2,29 2,50 2,77 2,41 2,40 2,37 2,45
Deuda Financiera / EBITDA (12 meses) 35,25 4,09 2,82 1,62 1,96 4,26 11,55
Pasivo Total / EBITDA (12 meses) 63,76 7,41 4,93 3,33 4,01 7,30 17,65
Rentabilidad
ROA (12 meses) 0,03% 3,75% 4,31% 7,12% 7,57% 4,64% 1,51%
ROE (12 meses) 0,11% 13,12% 16,24% 24,30% 25,78% 15,64% 5,22%
Liquidez
Liquidez General 1,70 1,48 1,53 1,33 1,34 1,36 1,44
Prueba Acida 0,93 0,98 1,02 0,99 1,00 0,91 1,03
Capital de Trabajo 3.944 3.494 5.611 4.466 4.774 5.814 7.129
Flujo de efectivo/ deuda de corto plazo 4% 5% 11% 5% 0% 1% 8%
Rotacion
Dias de Cuentas por Cobrar Comerciales 56 82 97 97 152 182 250
Dias de Cuentas por Pagar 66 53 46 56 90 75 71
Dias de Inventarios 157 94 117 95 101 141 150
Ciclo de Conversién de Efectivo 147 123 168 137 163 249 329
Servicio de ladeuda
Obligaciones con entidades financieras C/P 2.377 2.272 3.891 4.019 4.429 6.350 7.624
Obligaciones emitidas C/P 256 1.531 1.619 2.950 2.856 3.385 3.240
(-) Gastos financieros 539 742 1.224 1.721 269 1.647 145
Efectivo, bancos y equivalentes al efectivo 101 192 579 362 25 87 826
Total Servicio de la deuda 319.269 874.891 3.896.035 3.149.382 185.513 989.300 9.098.454
Cobertura de servicio de deuda 0,049846681 0,350156385 0,493665117 0,554789805 0,530516032 0,216440092 0,106771773
Cobertura de servicio de deuda ajustado 0 1 1 1 1 0 0
Fuente: METALTRONIC S.A. Elaboracién: PCR

Atentamente,

Firmado_el ectr6ni canent e por

£ SANTI AGO EDUAI

CCELLO CORREA
Econ. Santiago Coello
Gerente General
Pacific Credit Rating
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