PACIFIC
PCR #
RATING

Primeray Segunda Emisién de Obligaciones de Largo Plazo y Primer Programa de Papel
Comercial de Metaltronic S.A.

Comité No. 368/369/370-2023

Informe con EEFF no auditados al 31 de agosto de 2023 Fecha de comité: 31 de octubre de 2023
Periodicidad de actualizacion: Semestral Mercado de Valores/Ecuador

Equipo de Anélisis

Ing. Paula Berra pberru@ratingspcr.com (593) 02 450 1643
Instrumento Calificado Calificacion Revision Resolucién SCVS
Primera Emision de Obligaciones de Largo Plazo AA+ Séptima SCVS-IRQ-DRMV-2020-00003706
Segunda Emisién de Obligaciones de Largo Plazo AA+ Tercera SCVS-IRQ-DRMV-2022-00004735
Primer Programa de Emisioén de Papel Comercial AA+ Primera SCVS-IRQ-DRMV-2023-00042798

Significado de la Calificacion

Categoria AA: Corresponde a los 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 emisor y su
garante, en el sector al que perteneceny en la economia en general.

La categoria de calificacion descrita puede incluir signos de mas (+) o menos (-). El signo de méas (+) indicara que la calificacién
podria subir hacia su inmediato superior, mientras que el signo de menos (-) advertira descenso a la 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 algn 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 opinion 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 Calificacién PCR decide asignar la calificacion “AA+” ala Primeray Segunda Emisién de Obligaciones
a Largo Plazo y al Primer Programa de Papel Comercial de METALTRONIC S.A., con informacion al 31 agosto
de 2023. La calificaciébn considera la experiencia y posicionamiento de la empresa en su mercado objetivo,
colaborando estrechamente con clientes de gran importancia en todas sus lineas de negocio, en especial a la linea
de autopartes y ensamblaje en el automotriz. Esto ha generado un progreso en las ventas del Emisor en la fabricacion
de piezas de automdviles asi como en la comercializacion de motocicletas. Ademas, se aprecian mejoras significativas
en los margenes financieros, indices de endeudamiento, cobertura del EBITDA, solvencia y liquidez, resultado de un
aumento sustancial en las ventas en comparacion con el mismo periodo de 2022, con relacién a un en los costos de
venta y gastos lo que, en conjunto, ha impulsado el aumento de las ganancias.

Resumen Ejecutivo

e El Emisor es un referente en la industria metalmecanica: La empresa un referente en la fabricacion de
autopartes estampadas en el pais, ha desarrollado los productos mas complejos y de mayor aporte a la industria
nacional en este sector, aun asi, se ha posicionado como una empresa con costos elevados, con productos de
calidad pero que demandan una gran inversion en herramental. Sin embargo, para agosto de 2023, la empresa
ha logrado elevar sus ventas en un porcentaje superior a la de los costos, generando un EBITDA con ventaja
frente a su similar periodo del 2022.

e Crecimiento sustancial de las cuentas por cobrar y los inventarios: La Calificadora ha observado que, a
fecha de 31 agosto de 2023, los activos han experimentado un notable crecimiento del +21,46% en comparacion
con el mismo periodo de 2022. Este aumento se atribuye al incremento en las cuentas por cobrar debido a la
expansion de las ventas de motocicletas, motocarros y autopartes, asi como al fortalecimiento de las existencias
y servicios pagados por adelantado. Ademas, se ha destacado que la empresa presenta una cartera vencida que
equivale al 11,06% del total y se concentra en plazos de vencimiento de 1 a 30 dias y de 61 a 90 dias.

e Lacompaifia mantiene sus principales fuentes de fondeo: Para agosto 2023, los pasivos de METALTRONIC
S.A. se mantuvieron en linea con su promedio histérico desde 2018 hasta 2022. Es importante sefialar que existe
una concentracion de las obligaciones de la empresa en el corto plazo, representando el 73,99% del total de
pasivos, mientras que los compromisos a largo plazo constituyen el 26,01%. Ademas, se destaca que la principal
fuente de financiamiento de la empresa proviene de las cuentas por pagar comerciales a corto plazo, seguidas
de las obligaciones financieras, y en tercer lugar, la deuda con inversores en el mercado de valores. Por dltimo,
cabe mencionar que la empresa ha cumplido plenamente y de manera oportuna con sus obligaciones financieras,
con los inversores del mercado de valores, con terceros y con los organismos de control.
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e Robusta posicién patrimonial de la entidad Hacia agosto 2023, METALTRONIC S.A. presenta una posicion
patrimonial robusta, evidenciando un incremento sustancial en comparacion con agosto 2022, superando la tasa
de crecimiento promedio que ha caracterizado a la empresa durante los Ultimos cinco afios. Este aumento se
atribuye en gran medida a los resultados acumulados y a las ganancias generadas en el ejercicio. Ademas, los
accionistas siguen una politica de reinversion que se centra en la estrategia de la compafiia y en mantener un
flujo de efectivo saludable.

e Las ventas demostraron un incremento anual importante, mientras los costos evidenciaron y control:
Hacia agosto 2023, las ventas demuestran un crecimiento +29,48%, mientras los costos apenas incrementaron
en +6,58%. El comportamiento en los costos proviene de un control en uso de horas extras de mano obra y otras
estrategias que mejoran la eficiencia de la empresa, mientras tanto el alza en ventas se atribuye en un impulso
en gastos de marketing, por tal motivo los gastos operacionales incrementan en +41,56%, sin embargo, el
crecimiento en ventas en suficiente para soportar este suceso y la utilidad del ejercicio supera en mas de 5 veces
a la de su comparativo anual de 2022, obteniendo indicadores de rentabilidad en constante recuperacion.

e Fortalecimiento de la cobertura del EBITDA: El EBITDA (12 meses) a la fecha de corte se ubica en US$ 5,63
millones, equivalente una mejora importante de +221,73% (US$ +3,88 millones) comparado con agosto 2022.
La cobertura del EBITDA hacia los gastos financieros es de 4,33 veces, tras elevarse en +2,66 veces con relacion
a su periodo similar anterior. Considerando la relacion EBITDA (12 meses) / deuda financiera a corto plazo, esta
se ubico en 1,32 veces, y si se toma en cuenta la deuda financiera total se posiciona en 0,78 veces. Finalmente,
los el EBITDA cubre a los pasivos en 0,34 veces, valor que supera la tendencia del comportamiento historico
(0,29 veces; 2018-2022).

e El endeudamiento mantiene una tendencia en recuperacion: Al mes de agosto 2023, el total de la deuda
financiera se valora en US$ 7,21 millones, tras descender en -6,34% (US$ -487,98 mil) frente a agosto 2022, de
tal modo que el 59,00% se encuentra concentrado en el corto plazo y el 41,00% restante corresponde al largo
plazo. Con relacion al apalancamiento! de METALTRONIC S.A., se percibe un promedio histérico de 2,28 veces
(2018-2022), valor inferior al registrado a la fecha de corte de 2,34 veces. Considerando la capacidad de pago
de acuerdo con su generacion de flujos, el Emisor terminaria de cancelar todas sus obligaciones en 1,28 afios,
indicador que es inferior al promedio de los Gltimos cinco afios (1,92 afios; 2018-2022) y al comparativo de agosto
2022 (4,40 afios), dinamismo que se debe a una estabilizacion de los costos de venta, que influyé en la
consecucion de un EBITDA mayor, asi como la disminucion interanual en la deuda total.

e Holgados niveles de liquidez: Para la presente revision, la liquidez de la empresa se encuentra en 1,59 veces,
lo que representa un aumento de +0,24 veces en comparacion con el afio anterior y concuerda con su promedio
historico (1,57 veces en el periodo de 2018-2022). En cuanto a la prueba &cida, se sitia en 1,14 veces, lo que
refleja un incremento de +0,15 veces en comparacion con 2022 (0,99 veces en agosto de 2022). Esto indica que,
incluso al excluir los inventarios, que son la segunda partida mas grande en el grupo de activos, los activos
corrientes son suficientes para cubrir completamente los pasivos a corto plazo. Al ajustar el indicador de liquidez,
al excluir las cuentas por cobrar vencidas del total de activos corrientes, se logra una cobertura de 1,53 veces de
los pasivos corrientes de la empresa. Finalmente, el capital de trabajo alcanzé un rubro de US$ 7,28 millones.

Factores Clave

Factores que podrian mejorar la calificacion:

¢ Incremento de los indicadores de rentabilidad;

e Mejora en el EBITDA, indicadores de cobertura y endeudamiento del Emisor;

e Disminucion de la deuda financiera, sobre todo aquella con vencimientos corrientes.

Factores que podrian desmejorar en la calificacion:

e Incremento en morosidad alta en rangos de maduracion extensos, que compliquen la recuperacion de cartera;

e Crecimiento en los niveles de endeudamiento de la compafia, tal que el apalancamiento supere el nivel de
diciembre 2022;

e Deterioro del capital de trabajo.

Riesgos Previsibles Futuros.

e Sibien el precio del aluminio actualmente se encuentra con tendencia a la baja, al ser un commodity, depende
de factores exdgenos ajenos a la administracion de 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 Dependencia de compra de materia prima puede afectar el stock de inventario, sin embargo, la empresa mitiga
este riesgo realizando importaciones directas.

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

1 Apalancamiento: Pasivo total /patrimonio
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e Aumento en la demanda de alternativas de movilidad respecto a la moto a gasolina, generando requerimiento
de productos como scooters, motonetas eléctricas, entre otros.

Aspectos de la Calificacion

Entorno Macroecondmico

Desde inicios de 2018, la reduccion del gasto de consumo final del gobierno ha generado una considerable
desaceleracion del PIB debido a la dependencia de la economia nacional hacia el sector publico. Si bien, este
comportamiento se mantuvo durante el afio en mencién y a principios del 2019, la contraccion se acentu6 durante los
dos ultimos trimestres del 2019 producto de las manifestaciones de octubre, ocasionadas por la propuesta del
ejecutivo de eliminar el subsidio a los hidrocarburos; seguidamente, cuando el pais estaba tratando de conseguir la
senda del crecimiento en el 2020, surge en China la propagacion del virus Covid-19, el cual por su alta tasa de
contagio logra diseminarse por todo el mundo; generando la paralizacién econémica en la mayoria de paises a nivel
mundial. Por lo anterior, Ecuador no fue inmune al impacto negativo en su economia, el cual registré una caida del
7,75% de su Producto Interno Bruto, impulsado principalmente por el decrecimiento de la inversién, la disminucion
del consumo final de hogares, gobierno general y la contraccion de las exportaciones de bienes y servicios.

A principios del 2021, la paulatina reapertura de los establecimientos y el inicio de los planes de vacunacion,
permitieron que la economia local comience a recuperarse. El 24 de mayo del mismo afio, Guillermo Lasso fue
posesionado como presidente electo por el Ecuador, la estabilidad politica generé una confianza en el mercado y, es
asi como, al segundo semestre, el PIB crecid en 4,24 p.p. frente a lo reflejado el afio anterior, con lo cual superé la
proyeccion de 3,55% realizada por el Banco Central del Ecuador. El desempefio obtenido, responde al incremento
del Gasto de Consumo Final de los Hogares, causando una recuperacion de las actividades econdmicas y productivas
en el pais.

En el mes de marzo 2022, inician los conflictos bélicos entre Rusia y Ucrania, lo que afectd negativamente al
dinamismo econ6émico global, como por ejemplo el canal de comercio internacional, tanto en importaciones y
exportaciones, flujo de pagos, por lo que las transacciones con el mercado euroasiatico se ralentizaron, se considera
gue hasta el 2021, Rusia era el tercer pais de destino de exportaciones no petroleras, especificamente de banano,
camaron y flores. De manera similar, el costo del transporte maritimo se encarecid, causando un aumento en el costo
de la materia prima. Por otro lado, Rusia se vio afectado a nivel de exportaciones de petréleo, lo que repercutid
positivamente sobre los ingresos del Estado ecuatoriano, percibiendo US$ 144,20 millones adicionales por cada délar
en que se incrementa el precio del crudo por encima del precio estipulado en la proforma General del Estado.

A inicios del segundo semestre de 2022, la economia nacional tuvo afectaciones importantes que generaron una
interrupcion de las actividades productivas y cotidianas causadas por las movilizaciones. Los efectos, a junio, sumaron
US$ 1.115,40 millones, de lo cual US$ 1.104,80 millones corresponde a pérdidas y el restante a dafios. Los cinco
sectores que tuvieron mayores afectaciones fueron: energia e hidrocarburos US$ 329,70 millones, comercio con US$
318,10 millones, industria con US$ 227,40 millones, agricultura con US$ 80,40 millones y turismo con US$ 56,20
millones.

Para el cuarto trimestre de 2022, la economia nacional demostrd un dinamismo positivo de 2,95 p.p., alcanzando un
PIB de US$ 71.125,24 millones, lo cual se ubica 0,2 p.p. por encima de lo esperado segun el ajuste en la previsién
del Banco Central realizada durante el tercer trimestre del mismo afio. Este incremento es una muestra de la
recuperacion de la economia nacional posterior a las paralizaciones llevadas a cabo en el mes de junio. En términos
generales, el crecimiento obtenido es resultado de un incremento interanual de 2,52 p.p. en el Gasto del consumo
Final del Gobierno en 7,60% Gasto de Consumo Final de los Hogares en +3,80% y Formacion Bruta de Capital fijo
en 2,50%.

Para el segundo trimestre de 2023, se destaca que el PIB experimentd un crecimiento de 3,3% en comparacion con
el mismo periodo del afio anterior. Dicho dinamismo, fue impulsado principalmente por el gasto del gobierno (+6,4%),
consumo de los hogares (+4,3%) y la Formacién Bruta de Capital Fijo en +3,8%. Se destaca principalmente el
crecimiento del Gasto del Gobierno el cual se dio principalmente por compra de bienes y servicios; asi como, el pago
de remuneraciones del sector salud y educacion; asi mismo, el consumo de los hogares se expandio principalmente
por un mayor nivel de remesas y operaciones de créditos de consumo y por ultimo la Formacién Bruta de Capital Fijo,
se vio influenciada positivamente por una mayor compra de maquinarias y equipos de transporte.

Adicionalmente, se pudo observar un incremento del 6,2% en las importaciones, a causa de una mayor adquisicién
de maquinarias, equipos eléctricos, productos quimicos y equipos de transporte; por otra parte, las exportaciones
experimentaron una ligera caida del 0,2%, debido a la caida en la venta de petroleo, pescado elaborado y minerales
metalicos y no metalicos
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

En cuanto a las industrias, 15 de los 18 sectores reportaron crecimientos; siendo los méas importantes suministros de
electricidad y agua que crecié en un 10,8%; seguido de acuicultura pesca y camarén con el 10,5%, ensefianza y
servicios sociales con el 8,5%, correo y comunicaciones con el 7,5% y Administracion Publica en 4,3%; en
contraposicion los sectores que reportaron unas caidas fueron: pesca excepto camaron con el -6,4%, servicio
doméstico con -2,3% y refinacién del petréleo con -1,8%.

El 10 de mayo de 2023, fue firmado el Tratado de Libre Comercio Ecuador — China, siendo este el primer acuerdo
comercial que el Ecuador suscribe con un pais asiatico. En el cual, se contempla 17 disciplinas y es considerado de
Ultima generacién ya que contiene un capitulo de comercio electrénico. En materia de bienes, el intercambio comercial
entre ambos paises alcanzé alrededor de los US$ 12.000 millones para el 2022. Las exportaciones alcanzaron los
US$ 5.823 millones, sobresaliendo productos como el camarén, el concentrado de plomo y cobre, otros productos
mineros, banano, balsa, madera y sus elaborados, cacao, entre otros. Se registraron importaciones por un monto
aproximado de US$ 6.353 millones, en productos como: manufacturas de metales, automoviles, teléfonos celulares,
computadoras, maquinas y sus partes, entre otros. Es importante mencionar que, el 77% de las importaciones
provenientes de China se centran en materias primas, insumos, bienes de capital y combustibles, elementos
necesarios para la produccion.

Con la negociacion del TLC Ecuador- China hay varios beneficios para las exportaciones de Ecuador; una vez que
este acuerdo entre en vigencia. El primer beneficio es el acceso real a la oferta exportable actual y en mejores
condiciones a un mercado de 1.400 millones de consumidores. A su vez, este acuerdo permite equiparar las
condiciones de competencia con los paises vecinos (Perd, Centro América) que ya tienen acuerdo con China. Dicho
instrumento seré revisado y aprobado por la Corte Constitucional.

El 17 de mayo de 2023, el Presidente de Ecuador, Guillermo Lasso, mediante decreto ejecutivo 741 resolvié la
disolucion de la Asamblea Nacional y solicit6 la convocatoria de nuevas elecciones, las cuales se llevaran a cabo en
agosto del mismo ejercicio fiscal. La decision del mandatario se enmarca en un mecanismo constitucional conocido
como muerte cruzada, causando que el riesgo pais se ubique en 1.832 puntos. El desosiego sobre la gobernabilidad
del estado, genera incertidumbre en el mercado ecuatoriano y en la atraccion de inversion extranjera, es asi como, el
EMBI ha mantenido una tendencia al alza cerrando a junio 2023 en 1.902 puntos.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.
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Inversién Extranjera Directa (IED)2
Al primer trimestre de 2023, se observa que la inversion Extranjera Directa presenta un aumento de US$ 17,18
millones, comportamiento que se atribuye a un incremento de las acciones y otras participaciones de capital.

Al analizar por rama de actividad econdémica, la IED exhibi6 una desinversion en tres de las nueve actividades
reportadas por el Banco Central del Ecuador. Bajo esta premisa, el sector de industria manufacturera y servicios
comunales, sociales y personales presentaron un comportamiento al alza. De manera opuesta, el sector de
explotacion de minas y canteras es el que se ha visto méas perjudicado al registrar la mayor contraccién interanual de
-90,03% (US$ -45,29 millones) respecto al afio anterior, seguidamente de servicios prestados a las empresas,
comercio; entre otros. Es importante mencionar que, la situacién politica y en materia de seguridad ha generado
incertidumbre a los inversionistas, lo cual dificulta la atraccién de nuevos capitales.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Es importante destacar que, la IED solo consideran los nuevos capitales que ingresan al pais, por lo que los flujos de
IED de afios anteriores pueden estar reinvertidos ya que al generarse en el pais no se consideran como IED. En
cuanto a las actividades en las que se evidencia un crecimiento del capital extranjero de manera interanual. A
continuacion, se presenta un detalle de la inversién extranjera directa del Gltimo afio.

Inversion Extranjera Directa (Miles US$)

Participacion por industria

2022-IT

2022-1IT

2022-IT

2022-IVT

Agricultura, silvicultura, caza y pesca 15.617,30 (128,50) 24.929,40 20.605,50 475,20
Comercio 39.807,80 7.701,70 11.483,00 8.408,20 8.487,20
Construcciéon 534,00 192,70 3.616,90 1.163,90 (303,70)
Electricidad, gas y agua 2.253,90 88,20 5.256,50 (145,90) (1.799,70)
Explotacién de minas y canteras 50.307,90 (111.459,60) (27.238,70) (101.857,20) 5.013,40
Industria manufacturera 3.787,70 222,90 17.111,00 46.098,30 15.718,80
Servicios comunales, sociales y
personales (8.402,00) 8,10 0,40 32,40 1.015,90
Servicios prestados a las empresas 16.208,50 752.852,10 31.410,00 1.365,40 (26.263,00)
Transporte, almacenamiento y
comunicaciones 15.455,40 24.942,20 2.637,00 25.824,40 14.832,80

Total IED

135.570,50

indice de Precios al Consumidor (IPC)

674.419,80

69.205,50

(50.153,80)
Fuente: INEC / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

17.176,90

Para el mes de junio de 2023, el IPC se ubico en 1,69% después de contraerse en -0,60 p.p. respecto al mismo
periodo del afio anterior. En ese sentido, se observa que en lo que va del afio 2023 el IPC mantiene una tendencia a
la baja.

En cuanto a los componentes del IPC, las divisiones que marcaron la mayor influencia en la expansion del IPC a junio
2023 vienen dado por alimentos y bebidas no alcohdélicas (0,82%), bienes y servicios diversos 0,25%, restaurantes y
hoteles (0,21%), educacion (0,19%), entre otros en menor cuantia.

2 A la fecha de realizacion del presente informe, el BCE no ha publicado cifras del IED al segundo trimestre 2023.
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Fuente: INEC / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Perspectivas Econdmicas Nacionales

De acuerdo con estimaciones del Banco Central del Ecuador (BCE) y del Fondo Monetario Internacional (FMI), se
esperaba que la economia ecuatoriana cierre el 2022 con un incremento de 2,70% con respecto a 2021, sin embargo,
el pais logro cerrar el afio con un crecimiento de 2,90%, lo cual implica 0,2 p.p., méas de lo esperado. De igual manera,
las proyecciones del BCE sugieren que durante el 2023 la economia crecera un 3,10%, siendo el consumo de los
hogares y la formacién bruta de capital fijo (FBKF) los pilares para lograrlo debido a su considerable recuperacion
postpandemia. En el caso del consumo de los hogares, que representa el 60,00% del PIB nacional, se evidencia un
notable crecimiento llegando a superar incluso sus niveles previos a la pandemia. En este apartado, el sector de
construccion sera un factor clave para explicar el incremento en la inversion dado que representa un 68,00% del total.

Oferta y Utilizacién Final de Bienes y Servicios

La evolucion 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 registré un comportamiento positivo al pasar de US$ 45.142 millones al finalizar
el 2021 a US$ 47.216 millones en diciembre 2022. Por el lado del gasto de consumo final del gobierno, este cerré en
US$ 10.670 millones mostrando un incremento interanual de 4,46% (US$ 455,15 millones) a comparacion con el
mismo periodo de 2021.

Al cierre del Ultimo trimestre del 2022 existe un incremento interanual en el Gasto de Consumo Final de los Hogares,
Gasto de Consumo Final del Gobierno y la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) en 3,78%, 7,63% y 2,49%
respectivamente; mientras que, en el acumulado anual las cifras fueron de 4,59%, 4,46% y 2,52%. En el caso de la
FBKF, la adquisicion de maquinaria y equipo de transporte ha sido la principal razén de dicho aumento, sobre todo
por un incremento en la compra de vehiculos de carga y de uso industrial como tracto camiones, buses y camiones,
a eso se suma un desempefio positivo en el sector de construccidon. En el caso del Gasto de Consumo Final del
Gobierno General, el incremento reportado es el reflejo de un aumento en el gasto realizado en administracion publica,
defensa, seguridad interna y externa; asi como la compra de bienes y servicios para los sectores de salud y educacion.
De manera particular, el incremento obedece a un aumento en el pago de remuneraciones y de la compra de bienes
y servicios correspondiente a un 9,60% y 13,60% respectivamente.

Al cierre del segundo trimestre de 2023, el gasto de los hogares en bienes y servicios aumento6 un 4,3% anualmente,
impulsado por una mayor demanda de productos agricolas como banano, café, cacao y flores, asi como productos
manufacturados como carne, camarones y lacteos. También se observdé un crecimiento en servicios como
electricidad, construccién, telecomunicaciones y educacion. Este incremento estuvo ligado a un aumento significativo
(14,2%) en los préstamos para consumo otorgados por el Sistema Financiero Nacional y un crecimiento del 4,4% en
las importaciones de bienes de consumo.

Ademas, las remesas recibidas experimentaron un aumento del 16,1%, destacando los incrementos desde Estados
Unidos (24,6%), Italia (1,8%) y Espafa (1,4%), que representaron la mayoria de los giros recibidos. En el &mbito
trimestral, el gasto de consumo final de los hogares crecié un 2,5%, influenciado por un mayor consumo en productos
agropecuarios, manufacturados y servicios, asi como un aumento en operaciones de crédito, giros de remesas y la
importacién de bienes de consumo.

En cuanto al gasto del gobierno, durante el segundo trimestre de 2023, se evidencio un incremento anual del 6,4%
en los gastos de consumo llevados a cabo por el Gobierno General. Estos gastos se enfocaron en proveer tanto
servicios colectivos, como administracion publica, defensa, y seguridad, asi como servicios individuales en areas
cruciales como salud y educacion, directamente beneficiando a la poblacion.

Este aumento se atribuyd principalmente al crecimiento en la adquisicion de bienes y servicios en un 23,6% y al

aumento de las remuneraciones en un 7,0%. En relacidn con la adquisicion de bienes y servicios, en el ambito de la
salud, se observo una mayor inversion en la compra de medicamentos y dispositivos médicos generales y especificos
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para laboratorio clinico y patologia, elementos fundamentales para mantener y expandir la cobertura de atencion
sanitaria. Por otro lado, en el ambito educativo, se incrementé la inversion en la adquisicién de alimentos escolares,
libros y uniformes, contribuyendo al programa de mejora de la educacion.

A nivel trimestral, el Gasto de Consumo Final del Gobierno General experimenté un aumento del 3,5%. Este
incremento se debid a varios factores, incluyendo un aumento en el pago de remuneraciones (4,4%), abarcando a
miembros de las Fuerzas Armadas y de la Policia Nacional en servicio activo como parte del programa de seguridad
integral. También se observaron incrementos en las remuneraciones de los docentes del magisterio y docentes e
investigadores universitarios involucrados en el programa de Educacion Basica. Ademas, se asignaron recursos a
profesionales de la salud para fortalecer la atencion integral en el primer nivel de atencioén.

Gasto consumo final (Miles US$ y %)

50.000.000 120,00%
100,00%
40.000.000 7B ’
80,00%
30.000.000 \ 60 00%
20.000.000 40,00%
20,00%
10.000.000 ~ -
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. Gasto consumo final de gobierno Gasto consumo final de hogares
Variacion gasto consumo final de gobierno Variacién gasto consumo final de hogares

Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Endeudamiento

Hasta julio 2023, el saldo de la deuda externa publica se expandié hasta sumar US$ 47.096,10 millones, equivalente
al 38,90% del PIB. En este mes el pais obtuvo desembolsos por US$ 393,50 millones y se pagaron amortizaciones
por US$ 144,80 millones, de esta manera se concluye que, el flujo neto de la deuda fue de US$ 248,60 millones. En
cambio, el saldo de la deuda externa privada a julio 2023 fue de US$ -216,00 millones, como resultado de la
cuantificacion de desembolsos por USD 19,2 millones y del pago de amortizaciones por USD -235,1 millones. El saldo
de la deuda externa privada a julio de 2023 fue de USD 10.690,1 millones, equivalente al 8,8% del PIB.

Anadlisis de la Industria

De acuerdo con la revista Lideres, el sector metalmecanico habia crecido a un ritmo lento de 2011 a 2015, la
ralentizacion de esta industria se debia fundamentalmente a la contraccién de la construccion y del sector petrolero,
por la baja demanda de productos de metalmecénica relacionados a estas industrias. No obstante, el sector
empresarial, como las ensambladoras de vehiculos, veian con mas optimismo la situacién en este periodo, puesto
que esperaban que los autos incorporen cada vez mas componentes nacionales y asi desarrollar la produccién de
empresas proveedoras de autopartes, actividad en la que se desarrolla METALTRONIC S.A.

Al 2020 se observa como la pandemia global por el Covid-19 provoc6 una crisis de salud publica sin precedentes que
paraliz6 a la economia mundial. Sus efectos fueron devastadores no solo en términos de salud, reducciones en el
ingreso o desempleo, sino también, a nivel empresarial se generaron disrupciones en la produccién de bienes y
servicios que afectaron directamente las operaciones y su nivel de ventas. No obstante, el afio 2021, demostré una
leve recuperacion, con lo cual el PIB presentd un crecimiento importante tras la emergencia sanitaria; en donde
paralelamente se observa el dinamismo del sector manufacturero y del sector comercial, puesto que hay que analizar
ambos sectores por el giro de negocio en el que se desarrolla METALTRONIC, al ser una empresa que genera
produccién propia, debe comercializar sus bienes terminados y aquellos importados.

Mas adelante, para finales de 2021, se indica que la industria manufacturera es uno de los sectores que mas aportan
al PIB. De acuerdo con las cifras del Banco central del Ecuador (BCE) la industria manufacturera es responsable de
la mayor contribucion promedio al PIB; dicha afirmacion se sustenta en los datos observados del PIB al cierre del afio
2021, en donde el Producto Interno Bruto cerré en US$ 69.088 millones y el sector de manufacturero alcanzé el
11,84%, seguido del sector del comercio con el 10,83% de participacion.

Las fluctuaciones de precio del aluminio, principal insumo de la industria metalmecénica indica que el precio por tonelada
de este materia prima venia presentando una tendencia creciente desde que inicia el punto mas critico de la pandemia
hasta marzo de 2022, que empieza a descender, puesto que a septiembre de 2022 el precio por TM asciende a USD
2.228. Dichas variaciones estan dadas debido a que al ser un commodity, su precio depende de factores exdégenos como
la demanda de los principales consumidores conforme se desarrolla su crecimiento industrial.
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En el caso particular del Emisor, se observa
que previo al 2020, registraba ingresos
homogéneos de US$ 13,73 millones al
2018 y US$ 13,68 millones al 2019. Para
2020, con la paralizacion de actividades en
la planta de METALTRONIC S.A. para
evitar contagios de Covid-19 y ante un
escenario incierto, las ventas totalizaron
US$ 11,68 millones. En los afios
posteriores, 2021 y 2022 la Compaiia
demostré una recuperacion significativa,
especialmente en 2021 y la venta de motos
importadas desde China gand terreno con
la expansion del servicio de delivery
ocurrido en pandemia. Al término del 2022,
el sector manufacturero, demuestra una
participacion de 11,56% sobre el total del PIB
y el comercio registré una representacion del
11,77%. Sin embargo, para analizar el
comportamiento  econémico frente a
cambios ciclicos, se tomara en cuenta a la
relaciéon del comportamiento del PIB,
industria y empresa, que conforme se
observa en el grafico siguen una tendencia
similar.

Fuente/ Elaboracion: Indexmundi

Relacion del PIB-Industria-Empresa
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Debido a que el Emisor también se encuentra estrechamente ligado al sector automotriz se debe indicar que, para
diciembre 2022, el andlisis del mercado de vehiculos efectu6 la venta de 139.517 unidades; adicionalmente, la importacion
de vehiculos completamente armados de las fabricas (CBU) totalizé en 124.840 unidades; asi mismo, la venta de
vehiculos ensamblados alcanzé un total de 20.310 unidades. Finalmente, solo 120 unidades se exportaron al extranjero
durante el periodo en mencién. Es importante sefialar que, el total de unidades es el valor mas alto reportado desde el
2011, ya que representa un crecimiento del +16,9% con respecto a diciembre 2021.

En cuanto a la venta de motos, se indica a partir de la pandemia, se desarroll6 el servicio de entrega a domicilio por la
restriccion de aforo y de movilidad, generando que los negocios busquen una alternativa de delivery para sostener su nivel
de ventas. Esta situacién generé cambios en el comportamiento de consumo de las personas, y aun después del
levantamiento de las restricciones, el servicio de entrega a domicilio contina siendo una opcion de compra preferida,
provocando una mayor demanda en motocicletas. Bajo este contexto, el sector de venta de motos ha mostrado una

evolucién en los Ultimos 3 afios.

Histérico venta de motos (en unidades)

2021 2022 \ 2023
| Trimestre 35.781 42.430 43.689
Il Trimestre 43.026 50.940 -
Il Trimestre 44.367 47.324 -
IV Trimestre 42.527 47.594 -
Total 165.701 188.288 \

www.ratingspcr.com
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Perfil del Emisor

METALTRONIC S.A. es una compaiiia que tiene por objeto social la fabricaciéon de productos metalicos, partes,
piezas, maquinarias y equipo y su comercializacion en el mercado nacional e internacional; la fabricacion y ensamble
de conjuntos automotrices, partes de motocicletas y bicicletas y otras actividades. La compafiia se constituyé bajo la
denominacion 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 transform6 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: automotriz y motos. En ese sentido, el Emisor ocupa
el primer puesto de acuerdo con el nivel de ventas de 2022, con su principal producto que es estampado automotriz
en esta linea, de acuerdo con el CIIU (C2930.01):

Ranking por nivel de ventas a diciembre 2022 (US$)

Nombre ‘ Agﬁ/rindaad ‘ Descripcién Rama Cliu Ingresos
1 Metaltronic S.A. 5 INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. €2930.01 21.434.261,64
2 Transejes Ecuador Cia. Ltda, C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 14.715.990,84
3 Elasto S.A. C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 11.531.772,94
4 Telemética Equinoccial Telequinox S.A. C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 2.649.130,72
5 Alkosto S.A. KOSTSA C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 1.048.368,93
6 Corpmegabuss Cia. Ltda. C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 1.676.211,08
7 | Eeuatoriana de Rgd/'fdores ECUARAD c INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. €2930.01 984.083,98
g | Industria Nacional de Retrovisoresy c INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. €2930.01 386.361,67

Cromados S.A. Inarecrom
g | Industrias Meé?,',:a[%iUMETALCAR c INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. €2930.01 242.612,92
10 | 'mefil, Industria Eg”/i‘“’"a"a De Filtros c INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. €2930.01 73.272,31
Subensambles Automotores Del

11 Ubensambles Automotores D c INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. €2930.01 8.996,34
12 Brimler S.A.S. C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 1.952,79
13 | Filtos y Repuestos S.A. FILRESA C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 1.000,00
14 Silverstone S.A. C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 270,00
15 Consmera S.A. C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 :
16 Compocar SA. c INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 :
7 Autocable S.A. C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 :
18 Kimaira S.A. C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 :
19 Lubetek Del Ecuador S.A. C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 :
20 Ecuseat SA. c INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 -
21 Blinttech Security S.A.S. C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 }
22 Alvarezmotor Company S.A. C INDUSTRIAS MANUFACTURERAS. C2930.01 -

Fuente: SCVS / Elaboracion: PCR.

El Emisor es un referente en la fabricacion de autopartes estampadas en el pais, ha desarrollado los productos mas
complejos y 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 ha logrado 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 metalicos en los planes de integracion 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, la competencia potencial para METALTRONIC S.A. en la linea de negocio automotriz no se encasilla en
los autopartistas metalicos, sino en toda la gama de autopartes que las ensambladoras tienen a su disposicion para
obtener integracion local. Por ese motivo, el Emisor considera como sus potenciales clientes para 2023 a las
siguientes compaiiias:

Orden \ Empresa Producto principal Ventas 2022
1 Continental Neumaticos 171.465.143,61
2 TECNOVA Baterias 57.884.192,14
3 METALTRONIC Estampados metalicos 21.434.261,64
4 PF Group Sellantes 16.575.253,97
5 Baterias Ecuador Baterias 16.575.253,97
6 IMFRISA Embragues 13.436.046,14
7 ELASTO Asientos 11.531.772,94
8 Vanderbilt Ballestas 9.397.172,65
9 INDIMA Escapes 5.404.864,33
10 INDAPARTS Escapes, asientos, alfombras 2.492.819,06
11 METALCAR Estampados metélicos 1.780.735,97

Fuente: METALTRONIC S.A. y SCVS./ Elaboracion: 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:

POSICIONA ACCESORIZACIO

e MEJOR PRECIO CALIDAD LICL LT MIENTO ESTETICA Ny POSTVENTA LAl
CLAVE ENTO MARCA FUNCIONALIDAD TOTAL

ES ADICIONALES

PIAGGIO - APE CITY

BAJAI - TORITO

TVS - KING

ATUL - GEMINI 3 2 2
Fuente/ Elaboracion: Mercapital Casa de Valores S.A.

e Competencia actual de la marca Thunder:

POSICIONA ACCESORIZACIO
O acTone: MEJOR PRECIO caupap TNANCIAMI - ENTO ESTETICA NY posTvENTA | ONTAE
CLAVE ENTO FUNCIONALIDAD TOTAL

A ES ADICIONALES

PIAGGIO - APE CITY
BAJAJ - TORITO
TVS - KING

ATUL - GEMINI 1 3 3

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

e Bajajy TVS tienen una disponibilidad de repuestos mayor debido a su tiempo en el mercado y a la facilidad
de encontrar repuestos geneéricos.

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 mejora la accesorizacion, postventa y el financiamiento, se tendria un poder de
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

Diferenciacion 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

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

AN N N N NN

Productos
El Emisor mantiene como sus principales lineas de negocio la parte automotriz y 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
Fabricacién de autopartes metalicas
Ensamble de componentes automotrices (accesorios, reposicion y equipo original)
Disefio y fabricacién de herramientas
Servicios mecénicos industriales
Ensambladoras
Clientes Autopartistas de equipo original y reposicién
Concesionarios de vehiculos
Fuente/Elaboracién: Mercapital Casa de Valores.

Producto/ servicio
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Linea de negocio motocicletas

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

Anélisis FODA
La compafiia define un andlisis FODA para su linea de negocios con autos y motos:

Anaélisis FODA - Automotriz
Fortalezas Debilidades
Restricciones en proceso de desarrollo por altos costos y bajos
volimenes 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
. . " Falta de sistemas robustos con candados para garantizar procesos
Posicionamiento como una empresa que hace productos de calidad confiables parag p
Relaciones comerciales con las ensambladoras automotrices y las Resistencia al cambio y a la implementacion de procesos y
principales marcas de vehiculos herramientas de automatizacion
Capacidad de inversion en proyectos para incorporar nueva maquinaria . .
p proy! par P a Desconocimiento del mercado de producto de accesorios
y tecnologia
Oportunidades Amenazas
Lanzamiento al mercado ecuatoriano de nuevos modelos de vehiculos Oferta de productos sustitutos en reemplazo de nuestros componentes
de 4 ruedas metalicos
- 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

- Ensamble costoso
ensamblaje de motos

Empresa metalmecdnica reconocida por su experiencia Ruptura de stock en modelos de motos de alta rotacién
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 planificacion de materiales y

Buena relacién en el pr motos: cali reci
uena 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

Disefio diferenciado por la marca

Oportunidades Amenazas
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 importacién 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/ Elaboraciéon: METALTRONIC S.A.
Gobierno Corporativo
METALTRONIC S.A. es una persona juridica bajo la denominacién de Sociedad Anénima, de acuerdo con la
normativa local. El capital social de la empresa es US$ 2,40 millones y se conforma de accionistas de la misma clase
y con mismos derechos.

La organizacion cuenta con un area encargada de la comunicacion con los accionistas, designada formalmente. La
responsabilidad de llevar a cabo esta tarea la tiene el area de “Planeacion y Control de Gestion”. En la misma linea
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 consideracion el plazo establecido
en estatutos, el cual es 8 dias antes de su realizacion. 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 autorizacion que se tramita por medio del asesor legal de la empresa.
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Organigrama institucional

Aseg. de la Calidad

Analista RRPP .ﬂ.il‘stema. de
‘serencia
) . ) . : Gerente de
— Gerente Financiero — Gerente Financiero — Gerente Comercial |-------- | — -
! Operaciones
]
!
Tesorero Jefe de Compras Jefe de Marketing ' Jefe de Posivenia
|
Jefe de Recursos Jefe de vant | ;
Contador General = & mesurEes = _ = V=_I" == i Jefe de Fabricacion
Humanos ALFAMETAL !
]
]
Jefe de vent !
Jefz de Siztemas F1= g2 vem=s H tlefe de Ensamblzje
THUMDER !
i
i
Jefe de Plansacic .
FI% B= Flansacon | Jefe de Logistica
y Caonirol de Gest. H
1
i
| Jefa de
i
! Mantenimientos
]
]
e tefe de Ingenieriz y|
i
]
]
]
]

Ingeniero de

------------------ Proceses y S50

Fuente/ Elaboracién: METALTRONIC S.A.

Por otro lado, se indica que METALTRONIC S.A. cuenta con politicas para la gestion de riesgos, las cuales forman
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 Calificacion crediticia y Seguimiento a clientes

Politica de Calificacion y Seguimiento a proveedores

Politica de Seguimiento y Control de Indicadores de Gestidén 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 informacion

Politicas de Endeudamiento y Gestion de Linea de Crédito

Gobierno Corporativo

Cabe indicar, que, si bien la organizacion cuenta con un 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

Afios en el Directorio y/o

Nombres y apellidos Cargo Empresa
Oswaldo Landazuri Davila Gerente General +5 afios
Ana Maria Landézuri Gerente Administrativo + 15 afios
Sandro Lara Jara Gerente de Operaciones + 8 afios
Marco Duran Serrano Gerente Comercial + 10 afios
Boris Uvidia Rivera Gerente Financiero 9 meses

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: 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 identificacion y 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 grupo
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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 cambio y renovacién de luminarias tipo halégeno a
LED. De manera similar, la empresa posee politicas que promueven el 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
compafiia no cuenta todavia con un codigo de ética y si realizan algunas acciones que promueven su participacion
en la comunidad, pero no forman parte de programas formales. Por otro lado, a pesar de que la Compafiia 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
internos y externos para cubrir posiciones en la empresa y ademas, 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 ecoldgico y orientados en generar un entorno de limpieza y seguridad
en el barrio y en la comunidad.

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

Calidad del Activo

Hacia el mes de agosto 2023, la compafiia registra un total de activos por US$ 23,81 millones, tras demostrar a una
expansion interanual de +21,46% (US$ +4,21 millones), al ser comparado con agosto 2022 (US$ 19,60 millones).
Esta evolucion supera al crecimiento promedio de los ultimos cinco afios (+15,98%; 2018-2022). Ademas, se aprecia
gue la conducta en el activo viene influenciada, principalmente, por el incremento en inventarios (+39,22%; US$ +1,58
millones), cuentas por cobrar (+9,86%; US$ 930,47 mil) y servicios y otros pagos anticipados (+66,92%; US$ +1,20
millones).

La empresa mantiene una estructura de sus activos concentrada en el activo corriente, que representa el 82,43%
(US$ 19,63 millones), en tanto que el activo no corriente participa con el 17,57% (US$ 4,18 millones). Asimismo, se
precisa que las cuentas por cobrar poseen una representacion importante del 43,55% (US$ 10,37 millones), en tanto
que, los inventarios ocupan el segundo lugar con el 23,56% (US$ 5,61 millones), propiedades y equipo alcanzan el
14,85% (US$ 3,54 millones) y el 18,05% restante corresponde a otras cuentas de menor ponderacion.

Evolucion del Activo (miles de US$)
30.000 [

25.000
20.000
15.000
10.000

5.000

dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 ago-22 dic-22 ago-23

mmmm Total Activo Corriente  mmmmm Total Activo No Corriente == ACTIVO TOTAL
Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

Dado que METALTRONIC es una empresa dedicada a la fabricaciéon y venta de piezas para automoviles, asi como
al ensamblaje y comercializacion de motocicletas, es relevante destacar que su principal activo, representado por las
cuentas por cobrar, constituye un porcentaje significativo del 43,55%. El valor total de estas cuentas asciende a US$
10,37 millones para agosto de 2023, lo que refleja un aumento del +9,86% (US$ +930,47 mil) en comparacion con
periodos anteriores. A pesar de este crecimiento anual sustancial, es importante notar que dicho incremento es menor
gue el promedio de crecimiento registrado en los Ultimos cinco afios, que fue del +31,46% (2018-2022).

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 consignacion) y la provision de
cuentas incobrables.

Con relacion a la cartera exclusiva de clientes nacionales, esta contabiliza US$ 6,75 millones, con un saldo por vencer
de US$ 6,00 millones (88,94% del total), mientras que la cartera vencida alcanzo los US$ 746,54 mil para la fecha de
corte. Se distingue que, la morosidad de la cartera de clientes del Emisor se ubica en 11,06% y que el rango en donde
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se concentra una mayor participacion de la cartera vencida es en la categoria de mas de 1 a 30 dias de vencimiento
(4,50%).

Por Vencer 6.733,13 6.003,58 88,94%
Vencido 1 - 30 dias 310,27 303,95 4,50%
Vencido 31 - 60 dias 86,66 110,61 1,64%
Vencido 61 - 90 dias 84,34 83,04 1,23%
Vencido 91 - 120 dias 150,88 30,95 0,46%
Vencido de 121 a 180 dias 134,63 37,88 0,56%
Vencido de 181 a 360 dias 150,11 70,64 1,05%
Vencido més de 360 dias 87,43 109,46 1,62%
Cartera vencida 1.004,32 746,54 11,06%

otale 4 6 0 00,00%
98% 06%

Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracion: PCR

Es relevante destacar que la empresa puede conceder créditos en compras al por mayor exclusivamente en forma
de limites de compra para la adquisicion de motos y 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 a incumplimientos. 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. Ademas, otra estrategia de mitigacion
del riesgo de impago es la solicitud de un seguro de crédito.

Las cuentas por cobrar comerciales estén distribuidas en un amplio nimero de clientes, sin que exista concentracion
de crédito con ninguna de estas y, ademas, la empresa realiza un analisis individual de las cuentas por cobrar a
clientes con el objetivo de definir el deterioro de cuentas por cobrar y estimar la provisiéon a registrarse por este
concepto.

Ademas, dentro de las politicas de crédito se describen lineamientos claves en temas como:
e Plazos y condiciones financieras

Vencimientos

Formas de financiamiento

Limite por deudor

Garantias

Refinanciamientos y pagos de interés

Otras condiciones

Ademas, se menciona que entre los principales clientes de METALTRONIC S.A., se encuentran empresas
sélidamente posicionadas. Una de estas empresas representa el 47,41% del total de las ventas, seguida por el
segundo cliente mas importante, que contribuye con el 10,91%, y el tercer cliente mas grande aporta el 9,37% de los
ingresos generados hasta agosto de 2023. Este patron de distribuciéon conlleva un riesgo de concentracién, ya que,
en caso de que alguna de estas empresas incumpla sus pagos, podria tener un impacto adverso en los resultados
financieros de la empresa emisora. Sin embargo, es importante sefialar que la empresa ha mitigado el riesgo de
impago con sus clientes mediante la adquisicion de un seguro de crédito.

Detalle de mayores clientes y su participacién en ventas

Ranking ago-23 Participacion
Empresa 1 7.800,40 47,41%
Empresa 2 1.794,69 10,91%
Empresa 3 1.542,21 9,37%
Empresa 4 370,01 2,25%
Empresa 5 338,03 2,05%

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

Por otra parte, la compafiia exhibe un rubro total de inventarios de US$ 5,61 millones para el 31 agosto 2023, tras
experimentar una evolucién interanual de +39,22% (US$ +1,58 millones) con relacién a su comparativo del 2022 (US$
4,03 millones; agosto 2022). Adicionalmente, el desarrollo observado excede en tres veces al crecimiento promedio
historico (+23,54%; 2018-2022). Se indica ademas, que la mayor parte de los inventarios corresponde al ensamble
de motos, importaciones en transito y productos terminados.

Al finalizar el mes de agosto de 2023, el periodo de rotacién de inventarios se situé en 120 dias, lo que representa un
aumento de +98 dias en comparacion con el mismo periodo del afio 2022. Es relevante sefialar que la valoracion
inicial de los inventarios de la empresa se realiza considerando el costo total, que incluye el precio de compra,
aranceles de importacion, impuestos no recuperables, gastos de transporte, almacenamiento y costos directamente
relacionados con la adquisicion o produccion, después de deducir descuentos, rebajas y partidas similares.
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Posteriormente, la valoracion 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 de ambos.

Con relacion a la propiedad, planta y equipo de METALTRONIC S.A., esta es la tercera cuenta mas significativa, la
misma que asciende a un valor total de US$ 3,54 millones, luego de disminuir en -8,17% (US$ -314,45 mil) con
relacion a su comparativo del 2022. No obstante, este decrecimiento corresponde al deterioro y normal depreciacion
por el uso y desgaste de los activos depreciables.

La Calificadora ha observado que, a fecha de 31 agosto de 2023, los activos han experimentado un notable
crecimiento del +21,46% en comparacion con el mismo periodo de 2022. Este aumento se atribuye al incremento en
las cuentas por cobrar debido a la expansion de las ventas de motocicletas, motocarros y autopartes, asi como al
fortalecimiento de las existencias y servicios pagados por adelantado. Ademas, se ha destacado que la empresa
presenta una cartera vencida que equivale al 11,06% del total y se concentra en plazos de vencimiento de 1 a 30 dias
y de 61 a 90 dias.

Pasivos

Para el mes de agosto 2023, la empresa presenta un rubro de US$ 116,69 millones en sus pasivos, manifestando
una evolucion de +12,71% (US$ +1,88 millones) respecto a su comparativo del 2022 (US$ 14,81 millones; agosto
2022). De este modo, el desarrollo que exhibe el pasivo es inferior al promedio de crecimiento de los Ultimos cinco
afos (+19,67%; 2018-2022). Ademas, se indica que el comportamiento identificado corresponde a un incremento,
fundamentalmente a las cuentas por pagar no relacionadas (+84,06%; US$ +2,40 millones), pese a la contraccion de
la deuda de corto plazo.

En lo que respecta a la estructura de los pasivos, se puede observar que desde 2019, la empresa ha mantenido una
preferencia por las obligaciones de corto plazo, de modo que, en la fecha de referencia, los pasivos a corto plazo
representan el 73,99% del total (equivalente a US$ 12,35 millones), mientras que los pasivos a largo plazo constituyen
el 26,01% restante (US$ 4,34 millones). Si profundizamos en el andlisis, las cuentas por pagar no relacionadas son
la partida mas importante de los pasivos, alcanzando un peso del 31,44% (US$ 5,25 millones), seguidas por las
obligaciones financieras de corto plazo con un 22,96% (US$ 3,83 millones). Otros pasivos financieros ocupan el tercer
lugar, representando el 13,40% (US$ 2,24 millones). El restante 32,20% se distribuye entre cuentas de menor
significancia.

Evolucion del Pasivo (miles de US$)
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Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.
Entre las principales fuentes de fondeo de la compafiia, se ubican las obligaciones con instituciones financieras, las
cuentas por pagar a proveedores y las obligaciones emitidas en el mercado de valores. La deuda con instituciones

financieras alcanza un total de US$ 5,17 millones, tal que el 714,06% de este valor se encuentra concentrado en el
corto plazo, en tanto que el 25,94% restante, corresponde al largo plazo.

Detalle de Obligaciones con instituciones financieras (miles de US$)

ago-23
Acreedor Corto Plazo Largo Plazo
Institucion 1 262,14 307,29 569,43
Institucion 2 1.445,16 0,00 1.445,16
Institucion 3 900,02 1.035,13 1.935,15
Institucion 4 1.224,41 0,00 1.224,41
Total 3.831,73 1.342,42 5.174,15

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

3 El valor neto realizable o VNR, corresponde al precio de venta estimado menos los costos estimados para terminar su produccion y posterior venta.
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Asimismo, la entidad registra emisiones en circulacion en el mercado de valores a través de tres instrumentos de
deuda vigentes por un total de saldo por pagar de US$ 2,04 millones, monto del cual, el 20,79% se debe cancelar en
el corto plazo, mientras el 79,21% se pagara en el largo plazo.

Resumen de las obligaciones emitidas en el Mercado de valores (miles de US$)

Descripcién ago-23
Corto Plazo Largo Plazo Total
Total 423,75 1.614,45 2.038,20
Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

En otro aspecto, METALTRONIC S.A., en la fecha de referencia, mantiene buenas relaciones comerciales con sus
proveedores. El proveedor principal suministra acero y representa el 22,22% de los costos de ventas a agosto de
2023; esta empresa tiene su sede en el pais. El segundo proveedor, es el duefio del terreno que alquila la empresa
para su funcionamiento y es una empresa relacionada, contribuye con el 7,15% de los costos de ventas. Finalmente,
el tercer proveedor es una empresa extranjeras dedicada a la comercializacién de motocicletas de origen chino.

Resumen de los principales proveedores y su participacion en costo de ventas (miles de US$)

Proveedor \ ago-23 Participacion (%)
Proveedor 1 2.498,31 22,22%
Proveedor 2 804,24 7,15%
Proveedor 3 589,67 5,25%

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

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 a la posicionamiento de la empresa,
posee poder de negociacién con sus proveedores.

Para agosto 2023, los pasivos de METALTRONIC S.A. se mantuvieron en linea con su promedio histérico desde 2018
hasta 2022. Es importante sefialar que existe una concentracion de las obligaciones de la empresa en el corto plazo,
representando el 73,99% del total de pasivos, mientras que los compromisos a largo plazo constituyen el 26,01%.
Ademas, se destaca que la principal fuente de financiamiento de la empresa proviene de las cuentas por pagar
comerciales a corto plazo, seguidas de las obligaciones financieras, y en tercer lugar, la deuda con inversores en el
mercado de valores. Por Gltimo, cabe mencionar que la empresa ha cumplido plenamente y de manera oportuna con
sus obligaciones financieras, con los inversores del mercado de valores, con terceros y con los organismos de control.

Soporte Patrimonial

Al 31 de agosto de 2023, el patrimonio de la Compafiia registra un valor de US$ 7,12 millones, después de revelar un
aumento de +48,50% (US$ +2,33 millones) con relacién a su comparativo interanual de 2022; de tal modo que el
dinamismo anual observado es ampliamente mayor al crecimiento promedio de su historico (+8,07%; 2018-2022).
Este comportamiento observado, es producto del incremento de los resultados acumulados y de una recuperacion
del resultado del ejercicio frente a agosto del 2022.

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 continuacion, se muestra su composicion accionarial.

Composicién accionarial (miles de US$)

Accionista \ Capital
Gonzalo Antonio Carillo Calderén 400,03 16,67%
Pablo Anibal Landazuri Abarco 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 Veroénica 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. / Elaboracién: PCR

En lo que respecta a la composicion del patrimonio, se observa que el capital representa el 33,69%, equivalente a
US$ 2,40 millones. Por su parte, los resultados del ejercicio contribuyen con el 24,10%, que es igual a US$ 1,72
millones, mientras los resultados acumulados ponderan con el 17,00% (US$ 1,21 millones). La cuenta ORI alcanza
el 14,65% del patrimonio, lo que equivale a US$ 1,04 millones. Por ultimo, las reservas conforman el 10,56% del
patrimonio, representando US$ 752,21 mil.
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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 determina en la Junta
General anual de accionistas. En esta reunién, se revisan y aprueban los estados financieros anuales, y se decide la
asignacion de las ganancias. Esta decision debe ser coherente con la planificacién estratégica de la empresa y 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 operativo y financiero de 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.

Hacia agosto 2023, METALTRONIC S.A. presenta una posicién patrimonial robusta, evidenciando un incremento
sustancial en comparacion con agosto 2022, superando la tasa de crecimiento promedio que ha caracterizado a la
empresa durante los Ultimos cinco afios. Este aumento se atribuye en gran medida a los resultados acumulados y a
las ganancias generadas en el ejercicio. Ademas, los accionistas siguen una politica de reinversién que se centra en
la estrategia de la compafiia y en mantener un flujo de efectivo saludable.

Desempefio Operativo

METALTRONIC S.A. es una empresa con 28 afios de experiencia en el mercado y es un referente en la fabricacion
de autopartes elaboradas en el pais, ha desarrollado los productos mas complejos y 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.

Los ingresos operacionales de la Compafiia se presentaban estables en el periodo pre-pandemia. Tras la paralizacion
de las actividades para evitar la propagacion del contagio del Covid-19 en 2020, las ventas de METALTRONIC S.A.
decaen, sin embargo, se logran recuperar de manera importante para 2021 superando los niveles de 2019. Para
2022, se aprecian un total de ingresos de US$ 20,91 millones, demostrando un crecimiento anual de +17,81% (US$
+3,16 millones) frente a 2021.

A la fecha de referencia, la empresa reporta ingresos por un total de US$ 16,45 millones, lo que implica un aumento
del +29,48% (US$ +3,75 millones) en comparacion con el mismo periodo del afio 2022. Ademas, se observa que la
principal fuente de ingresos de la empresa proviene de la fabricaciéon de autopartes, representando el 40,76% del
total, con un crecimiento anual del +79,97% (US$ +2,98 millones). En segundo lugar, se encuentra el ensamble de
autopartes, con una participacion del 23,58%, mientras el 22,65% corresponde a la venta de motos. El 13,00%
restante proviene de la generacion de ingresos de otras actividades con una contribucion individual inferior, como se
puede observar a continuacion:

Estructura de ingresos (miles de US$)

Descripcion ago-22 Participacion
Fabricacién autopartes 3.726,20 6.705,95 40,76%
Ensamble autopartes 2.457,11 3.879,62 23,58%
Venta de motos 4.280,09 3.726,92 22,65%
Ensamble de motos - - 0,00%
Motopartes 707,79 621,27 3,78%
Bicicletas 4,18 2,86 0,02%
Equipo para manejo de materiales 255,68 497,67 3,03%
Herramentales 2,44 51,75 0,31%
Linea blanca y otros - - 0,00%
Ensamble de motocarros 1.272,17 965,46 5,87%
Total \ 12.705,66 16.451,49 100,00%

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

A continuacion, el costo de ventas contabiliza a agosto 2023 un total de US$ 11,24 millones, tras demostrar un
aumento de +6,58% (US$ +693,79 mil) con relacion a agosto 2022. Esto indica que los ingresos obtienen un mayor
dinamismo, en tanto que, los costos de venta exhiben un crecimiento mas controlado, resultando en un margen de
costo de ventas* que se ubica en 68,33%, después de haberse contraido en -14,69 p.p., con respecto a su
comparativo anual de 2022. De este modo, la utilidad bruta contabilizdé en US$ 5,21 millones, mostrando una mejoria
de +141,46% (US$ +3,05 millones) con relacion a su corte similar del 2022.

Mientras tanto, los gastos operacionales totalizaron US$ 1,85 millones, luego de presentar un incremento de +41,56%
(US$ +542,83 mil). Tal conducta es causada principalmente por el crecimiento de gastos comerciales (mercadeo,

4 Costo de ventas/ Ingresos
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ventas y otros) y gastos de personal de Ingresos y Margenes

administracion  (sueldos, jubilacion e (Miles de US$ y %)

indemnizacion). Bajo ese contexto, se 30% [ 26:000
manifiesta un resultado de operacion de

US$ 1,36 millones, que responde a una 25%
mejora interanual de +294,71% (US$ +2,51
millones) con respecto a agosto 2022, de
modo que, el margen operacional® se eleva
en +13,73 p.p. y cierra en 20,43%.

- 20.000

20%
 15.000

15%
Paralelamente, se observa un incremento
en los gastos financieros (+24,41%; US$ 10%
+170,09 mil) y una disminucién en otros
ingresos (-27,86%; US$ -77,10 mil). Sin L 5.000
embargo, gracias a la mejora en la utilidad 5%
bruta y, a pesar del aumento en los gastos
operativos y financieros, la utilidad neta 0% Lo
para el periodo que abarca de enero a dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 ago-22 dic-22 ago-23
agosto 2023 es un +500,49% mayor (US$
+ 1,43 millones) en comparacién con el
mismo periodo de 2022.

- 10.000

mmm |ngresos Operacionales =—#= Margen EBITDA —#— Margen Bruto ==& Margen Neto
Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracién: PCR.

Es importante sefialar que la principal distincion entre los afios 2022 y 2023 radica principalmente en un aumento
significativo en las ventas de la empresa. Esto sugiere que la inversion considerable en marketing y estrategias de
ventas estd dando resultados positivos, segun lo reflejado en los datos del estado de resultados de esta revision. Esto
se combina con un control minucioso de los gastos para mantener la eficiencia.

De conformidad con lo expuesto anteriormente, la compafiia genera indicadores de rentabilidad (anualizados)
fortalecidos. Para el caso del ROA, este crecid en +8,63 p.p. hasta ubicarse en 10,82%, mientras que el ROE
demuestra un ascenso de +27,21 p.p., situandose en 36,15%.

Indicadores de rentabilidad
40,00% 36,15%
35,00%
30,00%
25,00%
20,00% 8,94%
15,00% 10,82%
10,00%
5,00%
0,00% 2%
dic-18  dic-19 dic-20 dic-21 ago-22 dic-22 ago-23
«=@==ROA (12 meses) ==o==ROE (12 meses)
Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

Cobertura EBITDA

En cuanto al EBITDA (anualizado), se observa que la principal afectacién se enfoca en el afio 2020, cuando la utilidad
neta fue baja debido a la paralizacién de actividades en el periodo mas fuerte de contagios de la pandemia del Covid-
19. Para el cierre del 2021, el EBITDA se recupera, sin embargo, el grafico demuestra que el repunte de ingresos del
2022 se da a partir del segundo semestre de ese afio. Para agosto de 2023, el grafico demuestra que el EBITDA
anualizado ya ha superado al del 2022 con holgura.

El EBITDA (12 meses) a la fecha de corte se ubica en US$ 5,63 millones, exhibiendo una mejora importante de
+221,73% (US$ +3,88 millones) comparado con agosto 2022. La cobertura del EBITDA hacia los gastos financieros
es de 4,33 veces, mostrando un incremento en el indicador en +2,66 veces con relacion a su periodo similar anterior.
Considerando la relacién EBITDA (12 meses) / deuda financiera a corto plazo, esta se ubic6 en 1,32 veces, y si se
toma en cuenta la deuda financiera total se posiciona en 0,78 veces. Finalmente, los flujos operacionales cubren a
los pasivos en 0,34 veces, valor que supera la tendencia del comportamiento histérico (0,29 veces; 2018-2022).

5 Resultado operacional/ Ingresos
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6.000 +

5.000 +

4.000 +

3.000 +

2.000 +

1.000 +

Cobertura
(Miles de US$ y veces)

dic-18

Endeudamiento

dic-19 dic-20 dic-21 ago-22 dic-22 ago-23
=== EB|TDA (12 meses)

= EBITDA (12 meses) / Deuda Financiera

= EBITDA (12 meses) / Deuda Financiera Corto Plazo

= EBITDA (12 meses) / Gastos Financieros (12 meses)

7,00

6,00

5,00

4,00

3,00

2,00

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

Endeudamiento
(miles de US$ y veces)

4,0 r 10.000
35 | - 9.000
- 8.000
3,0 4
F 7.000
251 L 6.000
2,0 - 5.000
15 | - 4.000
- 3.000
1,0 4
F 2.000
05 1 L 1.000
0,0 + T T - 0
dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 may-22 dic-22 may-23
=== Deuda Financiera —u—Deuda Financiera / EBITDA (12 meses)
—@—Deuda Financiera / Patrimonio —a— Pasivo Total / Patrimonio

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

A lo largo de su historia, la empresa ha
dependido principalmente de instituciones
financieras para obtener el financiamiento
necesario para llevar a cabo sus
operaciones, y esta ha sido su principal
fuente de fondos hasta la fecha de
referencia. Sin embargo, a partir de 2020, la
empresa ha comenzado a emitir deuda a
largo plazo en el Mercado de Valores. En la
actualidad, estas emisiones de deuda
constituyen la segunda fuente de
financiamiento mas relevante, mientras que
el tercer recurso para  obtener
financiamiento son los proveedores.

Para agosto 2023, METALTRONIC S.A.
mantiene compromiso con 4 instituciones
financieras nacionales y con los
inversionistas en el mercado de valores a
través de 3 instrumentos de deuda,
correspondientes a la | y Il Emisiéon de
Obligaciones de largo plazo y al | Programa
de Papel Comercial, sin embargo, este

Gltimo aun no ha sido colocado en el sistema bursatil. Cabe mencionar que, para la fecha de corte, el total de la deuda
financiera, que incluye, obligaciones bancarias y obligaciones emitidas totaliza US$ 7,21 millones, tras decrecer en -
6,34% (US$ -487,98 mil) frente a agosto del 2022, de tal modo que el 59,00% se encuentra concentrado en el corto
plazo y el 41,00% restante corresponde al largo plazo.

Con relacion al apalancamiento® de METALTRONIC S.A., se percibe un promedio histérico de 2,28 veces (2018-
2022), valor inferior al registrado a la fecha de corte de 2,34 veces. Considerando la capacidad de pago de acuerdo
con su generacion de flujos, el Emisor terminaria de cancelar todas sus obligaciones en 1,28 afios, indicador que es
inferior al promedio de los Ultimos cinco afios (1,91 afios; 2018-2022) y al comparativo de agosto 2022 (4,40 afios),
dinamismo que se debe a un incremento de ingresos con una estabilizacion de los costos de venta y que influyd en

la consecucién de un EBITDA mayor.

8 Pasivo total /patrimonio
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Estructura de financiamiento
14.000

12.000

10.000

8.000

6.000

4.000

2.000 l I I
0

dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 ago-22 dic-22 ago-23
®m Deuda financiera corto plazo m Cuentas por pagar no relacionadas
Deuda financiera largo plazo

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

Liquidez
Al finalizar el afio 2022, se observa un Liquidez y Capital de Trabajo
aumento considerable en el capital de (miles de US$ y veces)
trabajo, impulsado por el incremento en 2,00 _ 5.000
cuentas por cobrar e inventarios,
alcanzando un total de US$ 7,28 millones, 1,80 L 7.000
el mas alto en su historial. En lo que 1,60
respecta al indice de liquidez, para agosto L 6.000
de 2023, METALTRONIC S.A. presenta un 1,40
valor de 1,59 veces, lo que representa un 1.20 - 5.000
aumento de +0,24 veces en comparacion
con el afio anterior, y se mantiene en linea 1,00 - 4.000
con su promedio histérico (1,57 veces, 0.80
2018-2022). Esto refleja la capacidad de la ' [ 8.000
empresa para cumplir con  sus 0,60
compromisos a corto plazo utilizando sus 0 I [ 2000
recursos mas facilmente disponibles.

0.20 - 1.000
Al analizar la relacion de prueba &cida, se i L o
observa un indicador que se sitda en 1,14 dic-18  dic19  dic-20  dic21  ago22  dic-22  ago-23
veces, lo que representa un aumento de )
+0'15 veces en comparacic’)n con el valor = Capital de Trabajo === iquidez General —@— Prueba Acida
del afio 2022 (0,99 veces en agosto 2022). Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR.

Esto sefiala que, incluso al excluir el valor

de los inventarios, que es la segunda

partida mas importante en el grupo de activos, los activos corrientes son suficientes para cubrir en su totalidad los
pasivos a corto plazo.

Ahora bien, si se excluyen del total de activos corrientes las cuentas por cobrar vencidas, se obtiene que la principal

cuenta del activo cubre en 1,53 veces al pasivo corriente de la entidad al mes de agosto 2023, mientras que para
agosto 2022 se ubicé en 1,26 veces.

www.ratingspcr.com 20 de 34



http://www.ratingspcr.com/

Instrumento Calificado

Primera Emisién de Obligaciones de Largo Plazo
La Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de METALTRONIC S.A., celebrada en la ciudad de Quito, el
21 de octubre de 2019 autorizé que se realice la Primera Emisién de Obligaciones de Largo Plazo, por un monto de US$
3,00 millones, segun el siguiente detalle que consta en la Circular de Oferta Publica:

Caracteristicas de los Valores

Emisor:

METALTRONIC S.A.

Monto de la Emision:

US$ 3.000.000,00

Unidad Monetaria:

Dolares de los Estados Unidos de América

Caracteristicas:

Clase Monto (US$) Plazo Emisién Tasa
A 200.000 Hasta 540 dias 8,00%
B 800.000 Hasta 720 dias 8,25%
C 1.000.000 Hasta 720 dias 8,25%
D 1.000.000 Hasta 720 dias 8,25%

Valor Nominal de cada titulo

Las obligaciones seran desmaterializadas. El valor nominal minimo de cada obligacion de
todas las clases seré de US$ 1.

Pago de Capital e Intereses:

Para la clase A, el capital sera cancelado al vencimiento (540 dias) y para las clases B, C y D,
el capital serd pagado trimestralmente (cada 90 dias). Los intereses de todas las clases seran
cancelados trimestralmente (cada 90 dias).

Contrato de Underwriting:

La emisién contempla un contrato de underwriting.

Rescates anticipados:

Mediante acuerdos que se establezcan entre el Emisor y los tenedores de las obligaciones de
largo plazo, previsto en la resolucién de los obligacionistas, dando cumplimiento a los previsto
en el Art. 168 de la Ley de Mercado de Valores.

Sistema de Colocacién:

La presente emisién de obligaciones sera colocada en forma bursétil.

Agente Pagador:

Depésito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.

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

BONDHOLDING REPRESENTATIVE S.A.

El 100% del destino de los recursos sera para capital de trabajo, el cual consistira en el
financiamiento a plazo de la venta de productos de la linea de fabricacion y ensamblaje de
motos y autopartes, de su cartera de clientes mas importantes.

Representante de los Obligacionistas:

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 a uno
(1), entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y

convertidos en efectivo.
Resguardos de ley:

2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

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

Durante la vigencia de la presente emision, ese establece como limite de endeudamiento el
mantenimiento de un indicador de Pasivo Total sobre Patrimonio menos o igual a dos punto
cinco veces (2,5 veces) y presentard semestralmente la informacién correspondiente.
Fuente: Circular de Oferta Publica. / Elaboracion: PCR

Mediante Resolucion No. SCVS-IRQ-DRMV-2020-00003706, emitida el 26 de junio de 2020, el ente de control
aprueba la presente Emision de Obligaciones de Largo Plazo. Al 31 de agosto de 2023 el saldo de capital por pagar
es de US$ 125,00 mil. Sin embargo, al 30 de septiembre de 2023 el Emisor ha terminado de cancelar los valores
pendientes de conformidad a las tablas de amortizacion.

Limite de endeudamiento:

Destino de los recursos

El 100% del destino de los recursos sera para capital de trabajo, el cual consistird en el financiamiento a plazo de la
venta de productos de la linea de fabricacion y ensamblaje de motos y autopartes, de su cartera de clientes mas
importantes.

Resguardos de ley
Los resguardos establecidos por Ley vigentes, en detalle son los siguientes:

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

Activos reales / Pasivos
Limite Agosto 2023 Cumplimiento
>=1 | 1,21 | Sl |
Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracion: PCR

Indicador
[ Activos Reales / Pasivos

A la fecha de corte, se cumple con el resguardo establecido.
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2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
A la fecha de corte, el emisor no mantiene obligaciones en mora; cumple con el resguardo establecido.

3. Mantener durante la vigencia de la emision la relaciéon de activos depurados sobre obligaciones en circulacion,
en una raz6n mayor o igual a 1,25. Se entender& por activos depurados al total de activos del emisor menos:
los activos diferidos o impuestos diferidos; los activos gravados; los activos en litigio y el monto de las
impugnaciones tributarias, independientemente de la instancia administrativa y judicial en la que se encuentren;
los derechos fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar
obligaciones propias o de terceros; cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a
cualquier titulo, en los cuales el patrimonio autbnomo 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 compaiiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o en mercados regulados y estén
vinculadas con el emisor en los términos de la Ley de Mercado de Valores, Libro Il del Cédigo Organico
Monetario y Financiero y sus normas complementarias.

Activos depurados/ Obligaciones en circulacién
Indicador Agosto 2023 Cumplimiento2 1,25
[ Activos Depurados/ Emisiones en circulacion | 8,52 | Sl

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

A la fecha de corte, se cumple con el resguardo establecido.

Limitaciones de Endeudamiento

Durante la vigencia de la presente emision, ese establece como limite de endeudamiento el mantenimiento de un
indicador de Pasivo Total sobre Patrimonio menos o igual a dos punto cinco veces (2,5 veces) y presentara
semestralmente la informacion correspondiente.

Limite de endeudamiento a agosto 2023

Indicador Total (miles de US$) Cumplimiento < 2,50
Pasivo Total 16.687 235
Patrimonio 7.123 ’

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

A la fecha de corte, el emisor cumple con el limite de endeudamiento establecido.
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Instrumento Calificado

Segunda Emision de Obligaciones de Largo Plazo

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de METALTRONIC S.A., reunida el 28 de abril de 2022 en la ciudad de
Quito, resolvié por unanimidad se realice la Segunda Emisién de Obligaciones de Largo Plazo, por un monto de US$ 3,00
millones, segun el siguiente detalle que consta en la Circular de Oferta Publica:

Caracteristicas de los Valores

Emisor: METALTRONIC S.A.
Monto de la Emisién: US$ 3.000.000,00
Unidad Monetaria: Dolares de los Estados Unidos de América
Clase Monto (US$) Plazo Emision Tasa
Caracteristicas: A 500.000 Hasta 720 dias 7,25%
B 1.000.000 Hasta 900 dias 7,60%
C 1.500.000 Hasta 1080 dias 8,00%

Las obligaciones seran desmaterializadas. El valor nominal minimo de cada obligacion de
todas las clases sera de US$ 1.
Para la clase A, el capital sera cancelado al vencimiento (720 dias) y para las clases By C, el

Valor Nominal de cada titulo

Pago de Capital e Intereses: capital serd pagado trimestralmente (cada 90 dias). Los intereses de todas las clases seran
cancelados trimestralmente (cada 90 dias).
Contrato de Underwriting: La emisién contempla un contrato de underwriting.

Mediante acuerdos que se establezcan entre el Emisor y los tenedores de las obligaciones de
largo plazo, previsto en la resolucién de los obligacionistas, dando cumplimiento a los previsto
en el Art. 168 de la Ley de Mercado de Valores. ElI Emisor podra rescatar anticipadamente en
forma total o parcial las Obligaciones de Largo Plazo, a partir de la colocacién de la emision
Sistema de Colocacién: La presente emisién de obligaciones seré colocada en forma bursatil.

Rescates anticipados:

Agente Pagador: Deposito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.

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

Representante de los Obligacionistas: BONDHOLDING REPRESENTATIVE S.A.
EIl 100% del destino de los recursos sera utilizado para ampliar la capacidad de produccién y
comercializacion de la Compaiiia.

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 a uno (1),
entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y convertidos

en efectivo.
Resguardos de ley:

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 anuales correspondientes a
diciembre treinta y uno de cada afio. El seguimiento a los indices financieros iniciara el primer
diciembre una vez los titulos estén en circulacion

Fuente: Circular de Oferta Publica. / Elaboraciéon: PCR

Mediante Resolucion No. SCVS-IRQ-DRMV-2022-00004735, emitida el 22 de junio de 2022, el ente de control
aprueba la presente Emision de Obligaciones de Largo Plazo. A la fecha de corte el saldo de capital por pagar es de
US$ 1,86 millones.

Limite de endeudamiento:

Destino de los recursos
El 100% del destino de los recursos sera utilizado para ampliar la capacidad de produccién y comercializacion de la
Compaifiia.

Resguardos de ley
Los resguardos establecidos por Ley vigentes, en detalle son los siguientes:

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

Activos reales / Pasivos
Indicador Limite Agosto 2023 Cumplimiento
[ Activos Reales / Pasivos | >=1 | 1,21 | SI |
Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracion: PCR

A la fecha de corte, se cumple con el resguardo establecido.

2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
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A la fecha de corte, el emisor no mantiene obligaciones en mora; cumple con el resguardo establecido.

3. Mantener durante la vigencia de la emisién la relacion de activos depurados sobre obligaciones en circulacion,
en una raz6n mayor o igual a 1,25. Se entender& por activos depurados al total de activos del emisor menos:
los activos diferidos o impuestos diferidos; los activos gravados; los activos en litigio y el monto de las
impugnaciones tributarias, independientemente de la instancia administrativa y judicial en la que se encuentren;
los derechos fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar
obligaciones propias o de terceros; cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a
cualquier titulo, en los cuales el patrimonio autbnomo 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 o0 en mercados regulados y estén
vinculadas con el emisor en los términos de la Ley de Mercado de Valores, Libro Il del Cédigo Organico
Monetario y Financiero y sus normas complementarias.

Activos depurados/ Obligaciones en circulacién

Indicador Agosto 2023 Cumplimiento2 1,25
| Activos Depurados/ Emisiones en circulacion | 8,52 | Sl

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracion: PCR

A la fecha de corte, se cumple con el resguardo establecido.

Limitaciones de Endeudamiento

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 anuales correspondientes a diciembre treinta y uno de cada afio. El
seguimiento a los indices financieros iniciara el primer diciembre una vez los titulos estén en circulacion.

Limite de endeudamiento a agosto 2023

Indicador Total (miles de US$) Cumplimiento < 3,15
Pasivo Total 16.687 235
Patrimonio 7.123 ’

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

A la fecha de corte, el emisor cumple con el limite de endeudamiento establecido.
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Instrumento Calificado

Primer Programa de Papel Comercial

La Junta General Ordinaria de Accionistas de METALTRONIC S.A., celebrada en la ciudad de Quito, el 28 de abril de
2023 autoriz6 que se realice el | Programa de Emision de Obligaciones de Corto Plazo o Papel Comercial de la compaiiia,
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 Emisién: US$ 3.000.000,00
Unidad Monetaria: Délares 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 obligacién 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 habra amortizacién de
capital o interés hasta la fecha de vencimiento; en consecuencia, no existira ningan 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
hébil siguiente.

La emisién contempla un contrato de underwriting. Sistema de colocacién: bursatil; Modalidad
Contrato de Underwriting: del contrato de underwriting: del mejor esfuerzo; Underwriter: Mercapital Casa de Valores S.A;
Fecha de contrato: 8 de junio de 2023

Mediante acuerdos que se establezcan entre el Emisor y los obligacionistas, previa resolucion
unanime de los obligacionistas, dando cumplimiento a lo previsto en el articulo ciento sesenta 'y
ocho (168) de la Ley de Mercado de Valores (Libro Il del Cédigo Organico Monetario y

Valor Nominal de cada titulo

Pago de Capital e Intereses:

Rescates anticipados:

Financiero).
Sistema de Colocacién: La presente emisién de obligaciones sera colocada en forma bursétil.
Agente Pagador: Depésito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.

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

Representante de los Obligacionistas: BONDHOLDING REPRESENTATIVE S.A.
Los recursos provenientes de la presente emision se destinen en un 100% (US$ 3.000.000,00)
a capital de trabajo consistente en compra de inventarios y financiamiento a clientes.

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 a uno (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 relacion de los activos depurados sobre
obligaciones en circulacién, en una razén mayor o igual a 1,25.

El Gerente General conforme lo establecen las disposiciones estatutarias, y en base a las
autorizaciones otorgadas por la Junta General de Accionistas, fija los siguientes compromisos
adicionales orientadas a preservar el cumplimiento del objeto social o finalidad de las actividades
de la Compaiiia, tendientes a garantizar el pago de las obligaciones a los inversionistas, la toma
de todas aquellas decisiones y todas aquellas gestiones que permitirdn que la Compaiia
mantenga o incremente las operaciones propias de su giro ordinario, sin disminuir las mismas.
Mantener un indicador Pasivo Total sobre Patrimonio menor o igual a tres puntos quince veces
(3,15 veces).

Fuente: Circular de Oferta Publica. / Elaboracién: PCR

Compromisos Adicionales

Limite de endeudamiento:

Para agosto 2023, el presente instrumento se encuentra en proceso de aprobaciéon por el Ente de Control. No
obstante, el 30 de septiembre de 2023 la SCVS lo aprobé mediante Resolucién SCVS-IRQ-DRMV-2023-00042798,
sin embargo no existen aun valores circulacién por este instrumento, por tanto el saldo de capital por pagar es nulo.

Destino de los recursos
Los recursos provenientes de la presente emision se destinen en un 100% (US$ 3.000.000,00) a capital de trabajo
consistente en compra de inventarios y financiamiento a clientes.

Resguardos de ley
Los resguardos establecidos por Ley vigentes, en detalle son los siguientes:

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

Activos reales / Pasivos
Indicador Limite Agosto 2023 Cumplimiento
[ Activos Reales / Pasivos | >=1 | 1,21 | Sl |
Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: PCR
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A la fecha de corte, se cumple con el resguardo establecido.
2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
A la fecha de corte, el emisor no mantiene obligaciones en mora; cumple con el resguardo establecido.

3. Mantener durante la vigencia de la emision la relacion de activos depurados sobre obligaciones en circulacion,
en una raz6n mayor o igual a 1,25. Se entendera por activos depurados al total de activos del emisor menos:
los activos diferidos o impuestos diferidos; los activos gravados; los activos en litigio y el monto de las
impugnaciones tributarias, independientemente de la instancia administrativa y judicial en la que se encuentren;
los derechos fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar
obligaciones propias o de terceros; cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a
cualquier titulo, en los cuales el patrimonio autbnomo 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 compaiiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o en mercados regulados y estén
vinculadas con el emisor en los términos de la Ley de Mercado de Valores, Libro Il del Cédigo Organico
Monetario y Financiero y sus normas complementarias.

Activos depurados/ Obligaciones en circulacion
Indicador Agosto 2023 Cumplimiento2 1,25

| Activos Depurados/ Emisiones en circulacion | 8,52 | Sl
Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracion: PCR

A la fecha de corte, se cumple con el resguardo establecido.

Limitaciones de Endeudamiento
Mantener 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. El seguimiento a los indices financieros iniciara el primer semestre calendario
una vez los titulos estén en circulacion. Si la compafiia llegare a incumplir uno o mas de los indices sefialados en un
determinado semestre, tendra como plazo el semestre siguiente para superar la deficiencia. Sila misma se mantiene,
se considerara como incumplimiento de las obligaciones asumidas por el emisor. El incumplimiento constituira causal
de aceleracion de vencimientos si asi lo determina la Asamblea de Obligacionistas.

A la fecha de corte, alin no se han colocado valores en circulacion, por tanto la revision de este indice se realizara el
primer semestre calendario una vez los titulos estén en circulacion.

Garantia General de la Emision
PCR ha recibido por parte del emisor el certificado de activos libres de gravamen al corte, con un monto a emitir se
encuentra dentro del monto méaximo permitido por Ley al contabilizar US$ 13,44 millones.

Activos Libres de Gravamen

Detalle Monto (US$)

Activo Total 23.810.941,00
Activos diferidos o impuestos diferidos 137.172,88

Activos Gravados 4.830.940,20

Activos en litigio

Monto de impugnaciones tributarias

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 la negociacién de derechos fiduciarios a
cualquier titulo en los cuales el patrimonio auténomo este compuesto por bienes gravados

Saldo de los valores de renta fija emitidos por el emisor y negociados en el mercado de
valores. Para el caso de emisiones de corto plazo considérese el total autorizado como saldo en 2.038.198,00
circulacion.

Cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por conceptos ajenos a su
objeto social

Inversiones en acciones en compaiiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o en
mercados regulados y estén vinculados con el emisor en los términos de la Ley de Mercado de
Valores y normas complementarias.

Deducciones 7.006.311,08

Total Activos Libres 16.804.629,92
80% de Activos Libres de Gravamen 13.443.703,94
Fuente/ Elaboracién: METALTRONIC S.A.

Riesgo Legal

Se ha verificado en la pagina del Consejo de la Judicatura que existen tres procesos que van desde el 2020 hasta el
2023; en los cuales METALTRONIC S.A. se presenta como demandado, en tanto que, la entidad se presenta en
calidad de actor ofendido en 27 procesos que se originan desde 2016 hasta 2023.
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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 a agosto 2023 (miles de US$)

Detalle Valor
Patrimonio 7.123,46
200% Patrimonio 14.246,92
Monto no redimido de obligaciones en circulacion 2.038,20

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

Para el emisor, el saldo con el mercado de valores ocupa una prelacion de pago segunda, mismo que esta respaldado
por la Garantia General en 6,55 veces, como se describe a continuacion:

Posicidn relativa de la Garantia General

Orden de Prelacion de Pagos Primera Segunda Tercera Cuarta
Detalle IESS, SRI, Empleados Mercado de Valores Bancos Proveedores
Saldo Contable US$ a la fecha de corte 840.062 2.038.198 5.174.149 5.246.174
Pasivo Acumulado 840.061,58 2.878.259,58 8.052.408,58 13.298.582,58
Fondos Liquidos (Caja y Bancos) + Inversiones 665.085
Activos Libres de Gravamen (sin considerar
saldo de emisiones en ci(rculacién) 18.842.828
Cobertura de Fondos Liquidos 0,79 0,33 0,13 0,13
Cobertura ALG 22,43 6,55 2,34 1,42

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

Activos que respaldan la emision

PCR ha tomado los activos que respaldan a las emisiones, segun los prospectos de oferta publica de la Primera y
Segunda Emision de Obligaciones de Largo Plazo, asi como la del Primer Programa de Emision de Papel Comercial.
Es asi como la cobertura de los activos por cada emision es de:

Activos Monto (US$)

Cuentas por cobrar comerciales 10.368.825,00
Inventarios 5.609.600,00

Total 15.978.425,00

Saldo por pagar |y Il EO 2.038.198,00

Cobertura 7,84

Fuente: METALTRONIC S.A. Elaboracion: PCR

Con lo anteriormente indicado, se aprecia que la Compafia exhibe un valor adecuado de activos que respaldan
ampliamente a sus emisiones vigentes, con una cobertura de 7,84 veces, respecto de su saldo pendiente de pago.
Cabe indicar que no se ha considerado el saldo por pagar Primer Programa de Emision de Papel Comercial debido a
gue a la fecha de corte aun no existen valores en circulacién por este instrumento.

Proyecciones

Estado de Resultados

A continuacién, se muestran las proyecciones del estado de resultados, en un escenario conservador, que comprende
los periodos entre 2023-2025, las mismas forman parte de la Circular de Oferta Publica del | Programa de Papel
Comercial METALTRONIC S.A.

Para estas proyecciones, el Emisor consider6 como premisas obtener un crecimiento en ventas del 3,00% para 2023,
en funcion de los ingresos generados en 2022, asimismo, se proyectd un crecimiento en el resultado integral del 2023
del 12,87% frente a su comparativo de 2022. De manera similar, para 2024, METALTRONIC S.A. ha considerado que
sus ventas se desarrollaran en 3,50% frente a las 2023, mientras su utilidad neta creceria en 9,18%. Finalmente, para
2025 el emisor considerd una evolucion del 4,00% en sus ingresos y del 17,01% en su resultado integral.

Premisas \ 2023 \ 2024 2025
Crecimiento en ventas 3,00% 3,50% 4,00%
Crecimiento utilidad neta 12,87% 9,18% 17,01%

Fuente/ Elaboracion: Mercapital Casa de Valores S.A.
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Estado de Resultados Proyectado (miles de US$)

Descripcion 2023 2024
dic-23 dic-24

Ventas totales 21.540 22.294 23.186
Costo de ventas 17.232 17.790 18.456
Costo ventas/ Ventas (%) 80,00% 79,80% 79,60%
Utilidad bruta 4.308 4.504 4.730
Margen bruto (%) 20,00% 20,20% 20,40%
Gastos operacionales 2.582 2.665,00 2.758
Gastos operacionales/ Ventas (%) 11,99% 11,95% 11,90%
Resultado de operacion 1.726 1.839 1.972
Margen operacional (%) 8,01% 8,25% 8,51%
Gastos financieros y otros y otros gastos/ingresos 171 142 -13
Utilidad antes de impuestos 1.555 1.697 1.985
Participacion a trabajadores e IR 564 615 719
Utilidad neta del ejercicio 991 1.082 1.266
Margen neto 4,60% 4,85% 5,46%

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

Histéri Siguiendo la trayectoria de ingresos historicos de la
istorico de las ventas y los costos K .

25,000 empresa, se observa una tendencia a la baja desde
2018 hasta 2020. El punto mas bajo de ventas se
registré en 2020, afio en el que la pandemia de
Covid-19 tuvo un fuerte impacto en las actividades
comerciales debido a paralizaciones tanto parciales
como totales de la producciéon, asi como

restricciones en la capacidad de pago de los
10.000 hogares, disefiadas para contener la propagacion del
virus. Sin embargo, en 2021y 2022, la empresa logré
5.000 una recuperaci_én sustanpial en sus ventas,
superando los niveles anteriores a la pandemia en
2018, cuando alcanzé US$ 13,73 millones en ventas.

0

dio1s dio1o die20 Go2l  ago22  dicz2  ago2s Para finales Qe 2023, la empresa tlgne previsto
v aumentar sus ingresos a US$ 21,54 millones. Cabe
entas Netas ® Costo de ventas . .

_ | o indicar que hasta agosto de 2023 la empresa ya ha
Fuente: METALTRONIC S.A. Elaboracién: PCR. alcanzado ventas por un total de US$ 16,45
millones, superando en 1,64 veces a la meta
proyectada para 2023. Para 2024, la empresa aspira a continuar su desarrollo con un crecimiento similar del 3,50%,

y para 2025, se proyecta un aumento del 4,00% en sus ingresos con respecto a 2024.

20.000

15.000

Debido a que el crecimiento real de las ventas ha superado a la proyeccion del 2023, el Emisor ha realizado nuevos
prondsticos y se plantea alcanzar al término de 2023 ventas por un total de US$ 26,93 millones y una utilidad neta
por US$ 2,23 millones.

A su vez, los costos de ventas han mostrado un comportamiento similar en a través del tiempo y la compafiia espera
gue al culminar el 2023, este rubro manifiesta un crecimiento de 3,04% frente al 2022. Tras la actualizacién de las
proyecciones, el costo de ventas espera cerrar el 2023 en US$ 18,21 millones.

METALTRONIC S.A. preveé incrementar sus gastos operacionales en un +2,87% al terminar el 2023. Para los afios
subsecuentes, la compafiia espera un crecimiento al 2024 del +3,21% y +3,49% para 2025. Después de actualizar
las proyecciones del Estado de Pérdidas y Ganancias, las gastos operacionales esperan terminar el 2023 en US$
3,99 millones.

Por Gltimo, la comparfiia espera mejorar la utilidad del ejercicio para 2023 en +12,87%, pasando a un +9,18% en 2024,
en tanto que, para 2025 se proyecta un crecimiento del resultado del ejercicio de +17,01% en 2025. No obstante, tras
la actualizacién de las proyecciones del Emisor, la compafiia espera observar una mejora importante pasando de
US$ 877,97 mil en 2022 a US$ 2,23 millones para 2023 y US$ 2,57 millones hacia 2024.

Flujo de Efectivo

A continuacion, se presentan las proyecciones del flujo de efectivo del Emisor que corresponden al periodo 2023-
2025. El | Programa de Papel Comercial tiene como destino impulsar el capital de trabajo consistente en compra de
inventarios y financiamiento a clientes.
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Proyeccidn del Flujo de efectivo (miles de US$)

Descripcion NIIF \ NIIF Internos
2021 \ 2022 may-23

Utilidad Neta 592 878 812 991 1.082 1.266
Depreciacion 676 978 5.219 195 27 37
Provisién por Cuentas x Cobrar 0 12 -26 1 1 1
Provision por Obsolescencia
Provisiéon por Jubilacion Patronal 102 -7 144 71 75 87
Act|v!dades que no afectan Flujo de 1.369 1861 6.149 1.258 1184 1.391
Efectivo
USOS (-) y FUENTES (+)
Cuentas por cobrar clientes -2.103 -1.773 -2.740 -264 -220 -260
Cuentas por Cobrar a compaifiias relacionadas 358 -1.208 3.128 -163 -115 -136
Otras cuentas por cobrar 45 -329 510 -15 -18 -22
Inventarios 657 -1.760 -480 -324 -186 -222
Gastos pagados por anticipado -21 -70 -1.451 -333 -25 -30
Impuestos por cobrar -56 170 135 -4 -5 -6
Activos Intangibles distintos de la plusvalia 95 122 13 11 10 4
Activos por impuesto diferido -25 -32 - - - -
Cuentas por cobrar relacionados LP -182 - - - - -
Otros activos - -1 - - - -
ﬁgtr?v%nto o disminucién en cuentas del 1.233 -4.880 -886 1.093 559 671
Proveedores 172 893 919 -5 93 111
Cuentas por Pagar compaiiias relacionadas 55 -52 -340 -4 11 13
Otras cuentas por pagar 185 106 1.907 32 25 42
Anticipo clientes -365 415 -29 14 15 18
Impuestos por pagar 384 94 -681 21 23 27
Pasivo por impuesto diferido 71 -16 -134 4 4 5
Aumento o disminucién en cuentas del 503 1.440 1.643 61 172 217
Pasivo
Flujo n_e,to utilizado por actividades de 640 1579 6.906 226 797 037
operacion
Propiedad, Planta y Equipo, Neto -1.128 -305 -5.080 -230 -230 -230
Propiedad, Planta y Equipo, Neto (Uso de los R R : R R :
recursos)
Activos por derecho de uso -5 -0 0 0 - -
::r:gg:srilg;o originado por actividades de 1134 -305 5.080 230 230 230
Obligaciones Financieras de Corto plazo -12 1.526 -1.363 -2.391 2.286 3.649
Obligaciones Financieras de Largo Plazo -303 -127 -243 - -612 -218
Sustitucién deuda financiera (uso de los R R :
recursos)
Emisiones Vigentes Mercado de Valores 1.246 856 -505 -37 -2.217 -759
| Emision de Papel Comercial - - - 3.000 - -3.000
Movimientos financieros 930 2.255 -2.111 573 -542 -328
Aportes Patrimoniales (Cap y Cash) - - - 500 - -
Movimientos patrimoniales non-cash 302 77 -0 - - -
Reclasificacion Cuentas de Patrimonio - - - - - -
Reclasificacién Resultados (y/o Dividendos) -646 -59 0 -790 -327 -357
Movimientos patrimoniales -345 17 0 -290 -327 -357
f_lulo qeto_orlglnado por actividades de 586 2972 2111 283 -869 685
inanciamiento
Movimiento neto de Efectivo 92 388 -284 279 -302 22
Saldo inicial 101 192 580 580 860 557
Saldo final de efectivo 192 \ 580 296 860 557 580

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

En lo que respecta al flujo de efectivo por actividades de operacion se observa que para el 2023 se expande a
comparacion con el afio 2022 a razén de una mayor generacion de utilidad y una disminucion en las cuentas del
pasivo que intervienen. En adelante, se proyecta una expansion hasta el 2025, debido a un menor pago de gastos
anticipados con relacién a 2023, en compafiia de un comportamiento decreciente en las cuentas del pasivo por la
ante la disminucion de cuentas por pagar a proveedores y otras cuentas por pagar frente a 2023. Este conducta, se
da como respuesta a una mayor demanda, por lo cual, los niveles de inventario se reponen para evitar
desabastecimientos fuertes. Con base en lo anterior, se prevé que el flujo operativo totalice en US$ 226 mil para el
2023y se proyecta un crecimiento hasta alcanzar US$ 797 mil para el 2024 y US$ 937 mil para 2025.

Por otra parte, se estima que el flujo proveniente por actividades de inversion sea negativo para el periodo 2022-2025,
puesto que la compafiia no se plantea invertir en adquisicion de propiedad, planta y equipo para el periodo analizado.
Respecto al flujo de financiamiento, para el cierre de 2023 se espera un valor de US$ 283 mil, lo que significa una
contraccion de -87,55% frente a 2022 y se explica por el pago de las obligaciones financieras de corto plazo, en tanto
que, a partir de 2024, se observa por un lado, la entrada de nuevos préstamos de corto plazo, sin embargo, se
cancelan obligaciones en circulacion en el mercado de valores, ademas del pago del instrumento analizado, por lo
cual culminaria el 2024 y 2025 con un saldo negativo de -869 mil y -685 mil.
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Flujo de caja

Caja Inicial 101 192 580 580 860 557
INGRESOS
Ventas de Contado 11.395 - - - - -
Recuperacion de Cartera / Ventas a Crédito 4.424 17.932 9.581 21.112 21.959 22.789
Otros Ingresos 310 530 154 536 552 571
Ajustes No Efectivos 777 983 5.337 267 102 125
Total Ingresos 16.906 19.446 15.072 21.915 22.613 23.485
EGRESOS
Costo de Ventas 12.667 17.894 6.680 17.556 17.864 18.543
Gasto Administrativo 1.532 1.720 282 2.189 1.946 2.004
Gasto de Ventas 410 664 346 684 708 737
Gasto Financiero 742 826 501 707 693 557
Impuestos y Otros Egresos 916 -78 356 554 605 707
Total Egresos 16.266 21.025 8.165 21.689 21.816 22.548
Total Ingresos (Egresos), Neto 640 -1.579 6.906 226 797 937
Propiedad, Planta y Equipo, Neto -1.128 -305 -5.080 -230 -230 -230
Propiedad, Planta y Equipo, Neto (Uso de los recursos) - - - - - -
Activos por derecho de uso -5 -0 0 0 - -
Variaciones en Inversiones de Capital -1.134 -305 -5.080 -230 -230 -230
Déficit o Superavit -494 -1.885 1.827 -4 567 707
Obligaciones Financieras de Corto plazo -12 1.526 -1.363 -2.391 2.286 3.649
Obligaciones Financieras de Largo Plazo -303 -127 -243 - -612 -218
Sustitucién deuda financiera (uso de los recursos) - - - - - -
Emisiones Vigentes Mercado de Valores 1.246 856 -505 -37 -2.217 -759
| Emision de Papel Comercial - - - 3.000 - -3.000
Aportes Patrimoniales (Cap y Cash) - - - 500 - -
Movimientos Patrimoniales Non-Cash 302 77 -0 - - -
Reclasificacion Cuentas de Patrimonio - - - - - -
Reclasificacién Resultados (y/o Dividendos) -646 -59 0 -790 -327 -357
Total Actividades de Financiamiento 586 2.272 -2.111 283 -869 -685
Flujo de Caja Libre Después de Nuevo Financiamiento 92 388 -284 279 -302 22
Caja Final \ 192 580 296 860 557 \ 580

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

Si bien, al culminar el 2023, los ingresos netos se prevé que sean inferiores a los del 2023 y 2024; el flujo final de caja
del afio 2023 se proyecta en US$ 860 mil, lo que significa que se espera una reduccion para los afios consecuentes
a US$ 557 mil (2024) y US$ 580 mil (2025), por la salida de efectivo para pagar las obligaciones vigentes en mercado
de valores en 2024 y por el pago del instrumento analizado para 2025. Al actualizar el flujo de caja proyectado, al
2023 se espera un saldo al final del afio de US$ 503,62 y para 2024 de 1,82 millones-

Metodologia utilizada

e Manual de Calificacion de Riesgo-PCR

Informacion utilizada para la Calificacion

e Informacion financiera: Estados financieros auditados de los afios 2018 a 2022 auditados por la firma ABALT
Auditores y Consultores, presentados sin salvedades. Ademas, se consideraron los Estados Financieros con corte
a agosto 2022 y 2023.

e Circular de Oferta Publica

e Contrato de la Primera y Segunda Emisién de Obligaciones a Largo Plazo y del Primer Programa de Papel
Comercial.

e Declaracion Juramentada de Activos que Respaldan la Emision

e Certificado de Activos Libres de Gravamen con corte a agosto 2023.

e Otros papeles de trabajo.

Presencia Bursatil

Situacion del Mercado de Valores:

El mercado de valores es un mecanismo en el que se realizan todas las operaciones de inversion, dirigidas al
financiamiento de diferentes actividades que generan una rentabilidad. Esto, se lo realiza a través de la emision y
negociacion de valores, de corto o largo plazo, asi como con operaciones realizadas de forma directa en las Bolsas
de Valores. Entre las principales ventajas del mercado de valores esta, que es un mercado organizado, eficaz y
transparente en donde la intermediacion es competitiva, estimula la generacion de ahorro que deriva en inversion,
genera un flujo importante y permanente de recursos para el financiamiento a mediano y largo plazo, entre otras.

La cultura bursétil del Ecuador no se acopla a las alternativas de financiamiento e inversion que ofrece este mercado,

todo ello reflejado en los montos negociados del mercado secundario que en 2019 evidenci6é una patrticipacion del
12% y durante el 2020 un 13%; mientras que la diferencia se ubica en el mercado primario. Uno de los motivos por lo
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que se ve involutivo este mercado se debe a la competencia presentada por las instituciones financieras. Para el
2021, el monto bursétil nacional negociado fue de US$ 15.702 millones lo que representa un 14,8% del PIB
ecuatoriano y refleja un dinamismo del 32,08% en comparacién con su similar periodo anterior.

Para diciembre de 2022, el monto bursatil nacional negociado ascendié a US$ 113.783 millones con una ponderacion
de 11,8% en el PIB. Para junio de 2023, el valor ascendié a US$ 6.587 millones lo que reflejé una participacion sobre
el PIB del 5,4% y corresponde a las negociaciones realizadas en las Bolsas de Valores de Quito y Guayaquil. Al
analizar el mercado por sector, se puede notar que los titulos emitidos por el sector privado evidenciaron una mayor
participacion representando el 57,18%, mientras que los del sector pablico, ponderaron el 42,82%7.

Por otra parte, para junio de 2023, los principales sectores que participan en el mercado bursatil a nivel nacional son
el Comercial (29,74%), seguido del Industrial (24,18%), Servicios (12,09%), Agricola, Ganadero, Pesquero y Maderero
(11,44%) y la diferencia se ubica en otros 6 sectores con una participacion individual inferior. De todos estos emisores,
aproximadamente el 82,59% corresponden a las provincias Guayas y Pichincha. Es decir, las principales ciudades
del pais son los primordiales dinamizadores del mercado de valores en el Ecuador, comportamiento observado
durante los ultimos periodos de anlisis.

El 2020 fue un afio desafiante para el Mercado bursatil ecuatoriano, en primera instancia la Crisis Sanitaria por Covid-
19 afect6 a la liquidez de la economia en general, varias empresas se vieron afectadas por lo coyuntura por lo que
incluso de los 333 emisores en la bolsa del pais un 15% se acogio a la Resolucién que emitio la Junta de Regulacion
Financiera en donde reprogramaron el pago de cuotas de capital con el objetivo de no ajustar la liquidez. Otro evento
clave fue la intervencion de varios participes de mercado bursatil (Casa de Valores y Depdsito Centralizado de
Valores) tras las investigaciones por parte de la Fiscalia y la Superintendencia de Compafiias luego que el Ministerio
de Gobierno emitiera sus denuncias por movimientos extrabursatiles en los que el Instituto de Seguridad Social de la
Policia invirti6 US$ 532 millones; proceso gue impact6 negativamente la imagen del mercado.

A pesar de que durante el 2020 se observ6 un leve incremento en las negociaciones en comparacion con el 2019,
este comportamiento obedece mas a transacciones de titulos en el mercado primario. Para el 2021, la economia se
reactivd paulatinamente, haciendo que el consumo de los hogares se incremente y las actividades econémicas
regresen a la normalidad, es asi como, se observa que para este afio se reportaron un total de US$ 15.701,59 millones
de montos negociados a nivel nacional en donde el 85% se encontraba en el mercado primario y 15% en el mercado
secundario. Para diciembre de 2022 se reportaron US$ 13.451,65 millones de los cuales el 81% se encuentran en el
mercado primario y el resto (19%) en el secundario. Mientras que a junio de 2023, se reportaron US$ 6.586,97 millones
de montos negociados de los cuales el 80,76% pertenecen al mercado primario y el restante (19,24%) pertenecen al
mercado secundario.

Indicador de Presencia Bursatil

La presencia bursatil, es un indicador 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:

N¢ de dias negociados mes

Indicador presencia bursatil =
p N? de ruedas mes

Con respecto a la Primera y Segunda Emisién de Obligaciones de METALTRONIC S.A., la presencia bursatil se ubicé
en 0 durante todo el periodo de acuerdo con las Bolsas de Valores.

La Calificadora considera que el indicador de presencia bursatil en valores de renta fija no refleja la 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 inversion hasta el vencimiento. Por lo que PCR opina que la calificacion de riesgo es la
que influye en la liquidez del valor en el mercado.

Presencia Bursatil

Nombre Aprobaciéon Monto Autorizado (US$)
Primera Emision de Obligaciones de Largo plazo SCVS-IRQ-DRMV-2020-00003706 3.000.000,00
Segunda Emisién de Obligaciones de Largo plazo SCVS-IRQ-DRMV-2022-00004735 3.000.000,00
Primer Programa de Papel Comercial SCVS-IRQ-DRMV-2023-00042798 3.000.000,00

Fuente: SUPERCIAS / Elaboracién: PCR.

Hechos de importancia

e ElEmisor realizé emisiones de facturas comerciales, misma que fue aprobada por la SICVS, mediante Resolucion
No. SCVS-IRQ-DRMV-2019-00038211, emitido el 28 de noviembre de 2019.

’ Cifras tomadas a junio de 2023 de la Bolsa de Valores de Quito, Boletines Mensuales
8 Seccidn Il, Capitulo XVI del Libro 1l de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros: “Conformacion Accionaria y
Presencia Bursatil” Art. 10, numerales 2y 5
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e METALTRONIC S.A. paralizé temporalmente sus operaciones a mediados de marzo de 2020 hasta el mes de

julio de 2020, no obstante, registraron ingresos operacionales, pues METALTRONIC S.A. pudo continuar
vendiendo motos por internet en este periodo de paralizacion.
En septiembre 2023 se termin6 de cancelar la | Emisién de Obligaciones a Largo Plazo.

El 30 de septiembre de 2023 la SCVS lo aprobé mediante Resolucion SCVS-IRQ-DRMV-2023-00042798, sin
embargo no existen aun valores circulacién por este instrumento, por tanto el saldo de capital por pagar es nulo.

Miembros del Comité

s

Ing. Alan Aguirre Ing. Jhonatan Velastegui Econ. Gabriela Calero
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Anexos

Anexo: Balance General y Estado de Pérdidas y Ganancias (miles de US$)

METALTRONIC S.A.

Estados Financieros individuales dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 ago-22 dic-22 ago-23
BALANCE GENERAL

Efectivo y Equivalentes 206,47 247,25 100,65 192,50 (170,50) 580,45 665,09
Cuentas por cobrar 3.109,21 3.637,26 4.406,30 6.381,34 9.438,36 9.119,43 10.368,83
Cuentas por cobrar relacionadas C/P 1.699,30 2.064,72 2.277,79 1.920,00 - 3.127,63 -
Inventario 2.530,37 3.385,71 4.316,30 3.659,43 4.029,31 5.419,64 5.609,60
Servicios y otros pagos anticipados 294,61 287,76 225,82 181,30 1.786,96 509,84 2.982,81
Activos por impuestos corrientes 164,80 101,03 248,15 304,53 - 134,96 -
Otros activos no financieros - - 288,72 79,19 - 379,82 -
Total Activo Corriente 6.305,46 7.659,01 9.585,94 10.798,30 15.084,14 16.144,13 19.626,32
Propiedades y Equipo 4.458,41 4.145,97 3.810,10 4.262,72 3.850,15 3.589,26 3.535,71
Activos intangibles 344,42 292,35 287,88 192,91 113,12 70,87 60,79
Activos por derecho de uso - 756,54 108,08 113,55 113,55 114,02 114,02
Activos por impuestos diferidos 87,56 73,13 80,62 105,36 105,36 137,17 137,17
Cuentas por cobrar relacionadas L/P - - 123,75 306,03 306,03 306,03 306,03
Otros activos financieros no corrientes 194,50 364,19 29,90 29,90 30,90 30,90 30,90
Total Activo No Corriente 5.084,89 5.632,17 4.440,32 5.010,49 4.519,13 4.248,25 4.184,63
ACTIVO TOTAL 11.390,36 13.291,18 14.026,26 15.808,78 19.603,26 20.392,38 23.810,94
Cuentas por pagar no relacionadas 2.201,38 2.230,93 2.146,64 2.374,43 2.850,27 3.216,04 5.246,17
Cuentas por pagar relacionadas 712,20 114,70 335,67 391,08 - 339,55 -
Obligaciones con instituciones financieras C/P 958,99 2.336,22 2.377,36 2.364,98 4.219,22 3.890,57 3.831,73
Provisiones corrientes beneficios empleados 131,92 251,82 131,98 284,69 - 345,32 -
Pasivos por impuestos corrientes 282,56 106,86 202,40 586,71 - 680,85 -
Obligaciones emitidas - - 255,61 1.531,08 1.220,82 1.618,66 423,75
Pasivos por contratos de arrendamiento - 671,33 117,60 117,62 - 117,73 -
Anticipos clientes - - 409,85 45,11 283,62 459,80 608,41
Otros pasivos financieros - - 0,98 - 2.619,06 204,52 2.236,64
Total Pasivo Corriente 3.574,86 5.597,16 5.642,42 7.304,62 11.192,98 10.533,48 12.346,70
Cuentas por pagar relacionadas L/P 657,43 578,01 510,90 543,90 - 384,34 -
Obligaciones con instituciones financieras L/P 2.254,05 1.620,69 2.109,03 1.806,34 1.330,79 1.679,71 1.342,42
Pasivos por contratos de arrendamiento L/P - 117,60 - - - - -
Obligaciones emitidas L/P - - 654,95 625,00 929,50 1.393,55 1.614,45
Obligaciones por beneficios definidos 688,35 751,66 766,59 868,23 968,37 861,23 1.015,33
Pasivos por impuestos diferidos 198,40 157,54 78,37 149,57 384,57 133,57 368,57
Total Pasivo No Corriente 3.798,22 3.225,50 4.119,83 3.993,04 3.613,22 4.452,41 4.340,78
TOTAL PASIVO 7.373,08 8.822,66 9.762,26 11.297,65 14.806,20 14.985,89 16.687,48
Capital Social 2.400,00 2.400,00 2.400,00 2.400,00 2.400,00 2.400,00 2.400,00
Aportes para futuras capitalizaciones - - - - - - -
Reservas legales 559,99 604,72 604,72 605,21 664,41 664,41 752,21
ORI 720,01 723,88 725,06 1.026,11 1.026,11 1.043,50 1.043,50
Resultados acumulados (342,69) 292,54 529,38 (112,23) 420,61 420,61 1.210,78
Resultados del ejercicio 679,97 447,37 4,84 592,05 285,93 877,97 1.716,98
TOTAL PATRIMONIO 4.017,28 4.468,52 4.264,00 4.511,13 4.797,06 5.406,49 7.123,46
Deuda Financiera 3.213,04 3.956,91 5.396,95 6.327,40 7.700,33 8.582,49 7.212,35
Corto Plazo 958,99 2.336,22 2.632,97 3.896,06 5.440,04 5.509,23 4.255,48
Largo Plazo 2.254,05 1.620,69 2.763,98 2.431,34 2.260,29 3.073,27 2.956,87
ESTADO DE RESULTADOS

Ventas Netas 13.734,05 13.677,18 11.682,97 17.751,71 12.705,66 20.912,54 16.451,49
(-)Costo de Ventas 9.907,89 10.561,00 9.912,70 14.051,67 10.548,08 16.723,53 11.241,87
Utilidad Bruta 3.826,15 3.116,18 1.770,27 3.700,04 2.157,58 4.189,01 5.209,63
(-)Gastos Operacionales 1.683,89 1.663,29 1.456,03 2.175,99 ¥ 1.306,15 2.509,65 4 1.848,98
Resultado de Operacion 2.142,26 1.452,90 314,24 1.524,05 851,43 1.679,37 3.360,65
(-)Gastos Financieros, neto 1.211,33 801,34 700,28 741,74 696,91 825,65 867,00
Otros ingresos (egresos), neto 38,73 69,47 404,07 121,87 276,75 530,20 199,64
Utilidad antes de Impuesto ala Renta 969,67 721,02 18,02 904,18 431,27 1.383,92 2.693,29
Participacion trabajadores e Impuesto a la renta 289,70 273,65 13,18 312,12 145,34 505,95 976,32
Resultado Integral del Afio 679,97 447,37 4,84 592,05 285,93 877,97 1.716,98
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Anexo: Margenes e Indicadores Financieros

METALTRONIC S.A.
(%, miles de US$, veces y dias) dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 ago-22 dic-22 ago-23
Margenes
Costo de Ventas/ Ingresos 72,14% 77,22% 84,85% 79,16% 83,02% 79,97% 68,33%
Margen Bruto 27,86% 22,78% 15,15% 20,84% 16,98% 20,03% 31,67%
Gastos Operacionales/Ingresos 12,26% 12,16% 12,46% 12,26% 10,28% 12,00% 11,24%
Margen Operacional 15,60% 10,62% 2,69% 8,59% 6,70% 8,03% 20,43%
Gastos Financieros/Ingresos 8,82% 5,86% 5,99% 4,18% 5,49% 3,95% 5,27%
Margen Neto 4,95% 3,27% 0,04% 3,34% 2,25% 4,20% 10,44%
Margen EBITDA 21,36% 22,52% 16,65% 18,20% 9,19% 16,50% 22,83%
EBITDA y Cobertura
Depreciacion y Amortizacion 791,48 1.626,59 1.630,73 1.706,64 316,15 1.771,13 395,83
EBITDA acumulado 2.933,74 3.079,49 1.944,97 3.230,69 1.167,58 3.450,50 3.756,48
EBITDA (12 meses) 2.933,74 3.079,49 1.944,97 3.230,69 1.751,36 3.450,50 5.634,72
EBITDA (12 meses) / Gastos Financieros (12 mese 2,42 3,84 2,78 4,36 1,68 4,18 4,33
EBITDA (12 meses) / Deuda Financiera Corto Plazo 3,06 1,32 0,74 0,83 0,32 0,63 1,32
EBITDA (12 meses) / Deuda Financiera 0,91 0,78 0,36 0,51 0,23 0,40 0,78
EBITDA (12 meses) / Pasivo total 0,40 0,35 0,20 0,29 0,12 0,23 0,34
Solvencia
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,48 0,63 0,58 0,65 0,76 0,70 0,74
Deuda Financiera / Pasivo Total 0,44 0,45 0,55 0,56 0,52 0,57 0,43
Deuda Financiera / Patrimonio 0,80 0,89 1,27 1,40 1,61 1,59 1,01
Deuda Financiera CP/ Deuda Total 0,30 0,59 0,49 0,62 0,71 0,64 0,59
Pasivo Total / Patrimonio 1,84 1,97 2,29 2,50 3,09 2,77 2,34
Pasivo Total / Capital Social 3,07 3,68 4,07 4,71 6,17 6,24 6,95
Deuda Financiera / EBITDA (12 meses) 1,10 1,28 2,77 1,96 4,40 2,49 1,28
Pasivo Total / EBITDA (12 meses) 2,51 2,86 5,02 3,50 8,45 4,34 2,96
Rentabilidad (%)
ROA (12 meses) 5,97% 3,37% 0,03% 3,75% 2,19% 4,31% 10,82%
ROE (12 meses) 16,93% 10,01% 0,11% 13,12% 8,94% 16,24% 36,15%
ROA (acumulado) 5,97% 3,37% 0,03% 3,75% 1,46% 4,31% 7,21%
ROE (acumulado) 16,93% 10,01% 0,11% 13,12% 5,96% 16,24% 24,10%
Liquidez
Liquidez General 1,76 1,37 1,70 1,48 1,35 1,53 1,59
Prueba Acida 1,06 0,76 0,93 0,98 0,99 1,02 1,14
Capital de Trabajo 2.730,61 2.061,85 3.943,52 3.493,68 3.891,15 5.610,65 7.279,61
Flujo de efectivo/Deuda de corto plazo 0,22 0,11 0,04 0,05 - 0,11 -
Rotacion
Dias de cuentas por cobrar 126 150 206 168 178 211 151
Dias de cuentas por pagar 80 76 78 61 65 69 112
Dias de inventario 92 115 157 94 92 117 120
Ciclo de conversion de efectivo 138 189 285 201 205 258 159
Atentamente,

Econ. Santiago Coello Ing. Paula Berra
Gerente General Analista
Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.
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