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RESUMEN
Calificacion Calificacion
Instrumento Revision
Asignada Anterior
Segunda Emision de

Actualizacion

Obligaciones a Largo Plazo

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

Tendencia de la Categoria: Sin tendencia

El presente Informe de Calificacion de Riesgos correspondiente a la Segunda Emision de Obligaciones
de la compania EMPRESA PROVEEDORA DE MOTORES EMPROMOTOR CIA. LTDA., es una opinién
sobre la solvencia y probabilidad de pago que tiene el emisor para cumplir con los compromisos
provenientes de sus Valores de Oferta Puiblica por un monto de hasta Tres millones de délares de los
Estados Unidos de América (USD 3.000.000,00) para la Segunda Emisién de Obligaciones; luego de
evaluar la informacién entregada por el emisor y la obtenida de los estados financieros auditados.

Se asigna la calificacion de riesgo “AA” para la Segunda Emision de Obligaciones en sesion del comité
de calificacion.

Las calificaciones de riesgo emitidas por SUMMARATINGS representan la opinion profesional y no implican recomendaciones
para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismo; ni estabilidad de su precio, sino una evaluacion
sobre el riesgo involucrado en éste. Las calificaciones de SUMMARATINGS se basan en la informacion actual proporcionada por
el Emisory /o Cliente. SUMMARATINGS no audita la informacion recibida. SUMMARATINGS no garantiza la integridad y exactitud
de ln informacidn proporcionada por el Emisor y/o Cliente en el que se basa la calificacién por lo que no se hace responsable de
los errores u omisiones o por los resultados obtenidos por el uso de dicha informacion.

La calificacion de valores emitidos deberd revisarse semestralmente, mientras los valores no se hayan redimido. En casos de
excepcion, la calificacion de riesgo podrd hacerse en periodos menores a seis meses, ante la presencia de hechos relevantes o
cambios significativos que afecten la situacicn del emisor.

Mencionamos que CALIFICADORA DE RIESGOS SUMMARATINGS S.A no es un asesor legal, fiscal o financiero, las calificaciones
emitidas son opiniones de ésta y no constituyen una recomendacion de inversion, comprar, vender o mantener los valores por
parte de los inversionistas, obligacionistas o tenedores de valores en general, ademds no puede considerarse como una auditoria,
solo proporciona una opinion de riesgos de los valores calificados. CALIFICADORA DE RIESGOS SUMMARATINGS S.A. no se hace
responsable de la veracidad de la informacion brindada por el EMISOR.

A fin de precautelar la propiedad intelectual de la CALIFICADORA DE RIESGOS SUMMARATINGS S.A. queda expresamente
limitada la divulgacion ptiblica del contenido de este documento y de los informes o documentos que han derivado de la
suscripcion de un contrato previo, la divulgacion de la documentacion e informacion corresponderd tnicay exclusivamente entre
las partes, es decir, entre LA FIRMA CALIFICADORA y el EMISOR, ademds de ser incorporada en las plataformas o pdginas web
que ameriten para el desarrollo del objeto del contrato, en cumplimiento a lo dispuesto por los organismos de control y la
normativa vigente de Mercado de Valores, por ningtin motivo se podrdn realizar copia, duplicado, fotocopias, o reproduccion de
la informacion o documentacion objeto de la presente prestacion de servicios sin previa autorizacion por escrito de la
CALIFICADORA DE RIESGOS SUMMARATINGS S.A, incluso cuando la informacion sea requerida por terceros relacionados al
emisor se necesitard la previa autorizacion caso contrario no podrd ser considerado como un documento emitido por la Firma
Calificadora, pudiendo ejercer las acciones legales que de esta deriven.

RACIONALIDAD

Riesgo del Entorno Econémico: Alto

=  Las perspectivas de crecimiento econémico para el Ecuador son de 3,1% en el 2021 acorde a
estimaciones del BCE. Por otro lado, el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial
estiman tasas de crecimiento para la economia ecuatoriana de un 2.5% y 3.4%
respectivamente.
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= Los mercados internacionales reaccionaron de manera favorable a los resultados electorales
del 11 de abril de 2021. Se espera un escenario de menor polarizacién social en el corto plazo
en funcion de las posturas de las distintas fuerzas politicas.

=  En el corto plazo, las expectativas de recuperacién de los ingresos estan ligadas al grado de
actividad comercial y productiva de los distintos sectores (en contexto de las limitaciones
derivadas de la pandemia); asi como de la expansion de la demanda agregada.

= La capacidad del Ecuador de generar y acumular activos externos netos se ha visto
deteriorada por la coyuntura y las necesidades de liquidez crecientes. Se evidencia problemas
estructurales en las finanzas publicas.

= Afebrero de 2021, la deuda publica significo el 62,90% del PIB.

= En el anélisis de los principales indicadores monetarios del pais, la oferta monetaria y la
liquidez del sistema muestran una tendencia creciente.

= Las calificaciones de riesgo soberano para el pais se han mantenido estables en el tltimo
semestre. El pais no presenta desembolsos significativos para el pago de la deuda en el corto
plazo.

Riesgo Sectorial: Moderado

=  El subsector al que pertenece Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. se ha
visto afectado negativamente por la pandemia de COVID-19. Posterior al decrecimiento del
2020 se prevee una recuperacion para el ano 2021.

= Existen barreras de entrada altas dada la presencia de economias de escala, fuerte
competitividad de las empresas de la industria, requisitos de capital inicial muy elevados en
términos de infraestructura e inventario, acuerdos comerciales con paises fabricantes de
vehiculos, politicas regulatorias a las importaciones.

=  Poder de negociacién de las empresas del sector es muy bajo frente a sus proveedores, pues
los fabricantes de vehiculos y repuestos provienen del exterior, cuyo reconocimiento de
marca se encuentra altamente posicionado.

= Poder de negociacion alto frente a sus clientes gracias a la lealtad de marca, precio de los
repuestos y facilidades de financiamiento que ofrecen las concesionarias.

= La amenaza de sustitutos es elevada debido a la presencia de comercializacion de vehiculos
de segunda mano.

= La empresa presenta experiencia y posicionamiento dentro del mercado en sus zonas de
influencia. Sus ventajas comparativas y competitivas son: economias de escala,
posicionamiento de la marca y servicios post.ventas.

= La demanda se encuentra atomizada, mientras que Aekia S.A. es el tinico proveedor de la
compania, ambos postulados respondiendo al giro del negocio.

* La empresa estima crecer alrededor del 25% para el presente afio. La estructura de los
ingresos se ha mantenido estable en el tiltimo afio.

= A la fecha de corte se evidencia un incremento en el ciclo de conversién de efectivo; sin
embargo, el emisor se sigue posicionando de manera favorable frente al benchmark.

= El Margen Bruto/Ventas experimenté un decrecimiento interanual a la fecha de corte de -
18,91%. En lo que respecta al indicador de Utilidad/Ventas se evidencia un deterioro a
febrero 2021 respecto a febrero y diciembre de 2020. Sin embargo se recalca que a febrero
de 2020 el sector y la empresa no se veian afectados por la pandemia del coronavirus.

= El indicador Ventas/Activos muestra una tendencia decreciente en el anlisis histérico, y se
ubico en 161,79% a febrero de 2021 (decrecimiento respecto a febrero y diciembre de 2020,
en donde el indicador fue de 206,37% y 171,96% respectivamente).

=  EIROA se ubico en -0,27%, mientras que en febrero de 2020 fue de 0,85%. E1 ROE se ubico en
-0,52% a febrero de 2021 y 2,10% a febrero de 2020.
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= El emisor cuenta con las siguientes polizas de seguro: incendio, equipo electrdnico, robo y
asalto, fidelidad privada, responsabilidad civil, dinero y valores, rotura de maquinaria,
vehiculo y transporte interno, mitigando de esta manera riesgos operativos asociados.

Riesgo Posicion de Estructura Administrativa y Gerencial: Muy Bajo

=  Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. se trata de una empresa familiar que
forma parte del Grupo Duefias Gutiérrez, en donde la estructura organizacional establece a la
Junta de Socios como el maximo érgano administrativo, el cual analiza periédicamente los
puntos relevantes para toma de decisiones.

= Los principales administrativos poseen experiencia en el mercado de mas de 15 afios.

= La empresa no ha implementado formalmente lineamientos de Gobierno Corporativo ni
cuenta con un Directorio, sin embargo, evidencia buenas practicas de Gobierno Corporativo.

= Al ser representantes de la marca KIA, los procesos relacionados con investigacion y
desarrollo se realizan desde el pais de origen de la marca, Corea del Sur, y es instrumentada
localmente con los importadores.

= Laempresa no registra obligaciones patronales en mora, ha cumplido con sus obligaciones
tributarias hasta octubre de 2020 y no registra deudas en firme.

= La planificacién estratégica para el presente afio se centra en la disminucion del impacto
derivado de la emergencia sanitaria. La empresa se encuentra gestionando la ampliacién de
fuentes de ingresos, principalmente por convenios derivados del aseguramiento de vehiculos
y rastreo satelital de los mismos.

Riesgo de la Estructura Financiera: Bajo

= A febrero 2020, los activos presentan un decrecimiento interanual del -23,17%. La empresa
distribuye los activos totales de la fecha de corte en 58,17% en activos corrientes y 27,65% en
activos no corrientes.

= Los inventarios presentan a febrero 2021 un decrecimiento interanual de 32,56%,
decrecimiento que se da en contexto del plan de negocios presentado al proveedor, en donde
por efectos del impacto econémico en el pais se compraran menos unidades para el afio 2021.

= A lafecha de corte, el total de cuentas por cobrar decrece un 52,55% con respecto a febrero
de 2020 dada la disminucién de ventas y la eliminacién del servicio de crédito directo.

= Alafecha de corte, el pasivo total se ubica en USD 4,12 millones y se compone por el 67,07%
en pasivos corrientes y 32,93% en pasivos no corrientes. El patrimonio se ubico en USD 4,56
millones con una variacion interanual del -0,68%.

= Los ingresos de la empresa fueron de USD 2,54 millones en febrero 2021, equivalente a una
reduccion de 34,86% con respecto al resultado obtenido en febrero de 2020., la empresa
registra una pérdida neta de USD 10 mil, disminucion significativa en contraste con la utilidad
neta de USD 16 mil registrada en febrero de 2020.

= El ratio NOF/Ventas para febrero de 2021 se ubica en 0,19 veces, lo cual representa un
incremento del ratio respecto a febrero 2020 en donde fue de 0,14. El ratio FM/Ventas fue de
0,16 (posicion desfavorable respecto a la industria) mientras que en el mismo mes del 2020
fue de 0,13. El ratio FM/NOF se ha mantenido en valores constantes, y a la fecha de corte se
encuentra dentro del promedio de la industria con un valor de 0,9.

= Elindicador EBIDTA/Gasto financiero se ubicé, ala fecha de corte, en 1,09 veces, mientras que
para febrero de 2020 se ubicé en 3,54 veces. A pesar del deterioro la empresa muestra atn
capacidad de cobertura.

=  Porotrolado, el ratio Deuda/EBITDA se ubicd, a febrero de 2021, en 5,3 veces, manteniéndose
constante respecto a febrero de 2020.

= Al analizar las proyecciones en conjunto, se evidencia que, en los tres escenarios (apegado a
la realidad), se estima que el emisor cuenta con flujos y capacidad para redimir el pasivo con
costo en el afio en curso.
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Riesgo de Posicionamiento del Valor en el Mercado: Muy Bajo

= Elindicador de liquidez corriente a febrero de 2021 para Empresa Proveedora de Motores
Empromotor Cia. Ltda. se ubica en 1,83 veces, por encima del promedio de la industria (1,48
veces) y continuando con la tendencia creciente mostrada en periodos anteriores.

=  El endeudamiento patrimonial a la fecha de corte se ubica en 0,98 veces, mientras que en
febrero de 2020 fue de 1,45 veces.

= El capital de trabajo asciende a USD 2,30 millones a febrero 2021, con un decrecimiento de
20,15% con respecto a febrero de 2020. La prueba acida se ubico en 0,95 veces en el periodo
de analisis.

= La compaiiia cumple con todas las garantias ofrecidas y resguardos de ley para la presente
emision a febrero de 2021. A la fecha de corte el monto del inventario estipulado para la
garantia especifica (contrato de prenda comercial ordinaria) asciende a USD 605,15 mil.

=  Dentro de los riesgos previsibles se considera la contraccién de la demanda del sector frente
a una posible extension de la emergencia sanitaria y sus efectos derivados.

DESCRIPCION DE EMISOR

Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. pertenece al Grupo Empresarial Dueiias
Gutiérrez, el cual inicia sus negocios en el mercado automotriz en el afio 1995, como “Super Dealer
Duenas Gutiérrez Cia. Ltda.”, misma que fue fundada para el manejo de la concesién de la marca Ford
en la ciudad de Santo Domingo, ademas de dedicarse a la promocién y comercializacion de los
modelos importados por el representante de la marca Ford a nivel nacional (Quito Motors).

A partir del afio 2002 la empresa incursiona en la venta de camiones y repuestos Hino, bajo la
subdistribucién de Teojama Comercial. Otra linea de la empresa Super Dealer Duefias Gutiérrez Cia.
Ltda., es la red de “Servitecas”, las cuales se encuentran distribuidas en las principales vias de la
ciudad de Santo Domingo, ofreciendo servicios de enllantaje, alineacion, balanceo y mecénica rapida.
En el afio 1998, el Grupo crea la empresa Emproservis Cia. Ltda., encargada de la importacién de
llantas Bridgestone y lubricantes Valvolinel7.

El 31 de octubre de 2002 se constituye la compaiia “Empresa Proveedora de Motores EMPROMOTOR
Cia. Ltda.” ante el Notario Primero del Cantén Santo Domingo e inscrita en el Registro Mercantil del
mismo canton el 19 de diciembre de 2002 con los mismos socios de la empresa Super Dealer Dueiias
Gutiérrez Cia. Ltda., domiciliada en Santo Domingo de los Tsachilas, con el objeto social de importar,
exportar y comercializar vehiculos, repuestos, accesorios y demés relacionados, especializandose en
la marca KIA, para lo cual se realizé un convenio con el importador de la marca a nivel nacional,
convenio que se encuentra en vigencia y coloca a EMPROMOTOR como distribuidor exclusivo de la
marca en las provincias de Santo Domingo y Esmeraldas.

Posee un capital suscrito a la fecha de USD 1,50 millones y reporta un nivel de ventas al 28 de febrero
de 2021 de USD 2,54 millones de ddlares con un total de 65 trabajadores distribuidos en equipo
gerencial y operativo.
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DESCRIPCION DE LA EMISION DE OBLIGACIONES

Tabla 1. Descripcion de la Sequnda Emision de Obligaciones.

EMPRESA PROVEEDORA DE MOTORES EMPROMOTOR CIA. LTDA.

Monto Aprobado de la Emision
Resolucion de Aprobacion

Junta de Accionistas

Titulos de las Obligaciones

Clase y Plazo de la Emision

Rescates Anticipados

Contrato Underwriting
Tipo de Oferta

Sistema de Colocacion

Tasa de Interés

Agente Colocador

Agente Estructuradory Legal
Agente Pagador

Tipo de Garantia
Amortizacion de Capital

Pagode Interés

Destino de los Recursos

Representante de Obligacionistas

Garantias Adicionales

Limite de Endeudamiento

Garantia Especifica

SEGUNDA EMISION DE OBLIGACIONES

Hasta USD 3.000.000,00
SCVS-IRQ-DRMV-SAR-2018-00010921
28/8/2018

Desmaterializados a través del Depdsito Centralizado de Liquidacion y
Compensacion de Valores DECEVALE S.A.

Clase A: 1.440 dias
Clase B: 1.800 dias

Podran efectuarse rescates anticipados mediante acuerdos que se
establezcan entre el emisor y los obligacionistas, previa resolucion
unanime de los obligacionistas, dando cumplimiento a lo previsto enel
Art. 168 del Libro II del Codigo Organico Monetario y Financiero, se
requerird de la Resolucion unanime de los Obligacionistas, tomada en
asamblea General. Las obligaciones dejaran de ganar intereses a partir
de la fecha de su vencimiento o redencion anticipada, salvo
incumplimiento del deudor, en cuyo caso se aplicara el interés de mora.
Las obligaciones que fueren readquiridas por el emisor no podran ser
colocadas nuevamente en el mercado.

No contempla contrate deunderwriting
Piblica

Bursatil

Clase A: 9,00% FijaAnual

Clase B: 9,50% FljaAnual

Atlantida Casa de Valores SA.*

Atlantida Casa de Valores SA*

Depésito Centralizado de Liquidacion y Compensacion de Valores
DECEVALES.A.

Garantia General y Especifica
Trimestal

Trimestal

Se destinaran USD 1,300,000.00 para cancelacion de pasivos financieros
de corto y largo plazo, y USD 1,700,000.00 para capital de trabajo,
considerado como tal cuentas por cobrar, inventario y cuentas por
pagar a proveedores.

Global Advice Cia Ltda.
No

Mantener una relacion pasivo total sobre patrimonio menor oigual a3
veces hastalaredencion total delos valores.

Contrato de Prenda Comercial Ordinaria.

*Razon social anterior “Acciones y Valores Casa de Valores S.A. Accival”
Fuente: Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.

MONTO MAXIMO DE EMISION

Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

El instrumento esta respaldado con garantia general por parte de Empresa Proveedora de Motores
Empromotor Cia. Ltda. La relaciéon porcentual del ochenta por ciento (80%) establecida debera
mantenerse hasta la total redencion de todos los valores en circulacion.

El 80% del total de activos menos las deducciones de la normativa fueron de USD 2,91 millones (cupo

de la emision); evidenciando un nivel de cobertura de 1,76 veces sobre el saldo de capital de las
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obligaciones en circuacion, mientras que el indicador Activos Libres de Gravamen sobre el saldo en
circulacién es de 3,21 veces, cumpliento con lo estipulado en la normativa vigente.

Procesos Legales Activos

De acuerdo con la pagina del Servicios de Rentas Internas, Empresa Proveedora de Motores
Empromotor Cia. Ltda, a febrero de 2021, no registra deudas firmes, por concepto de deudas
impugnadas, ni facilidades de pago y ha cumplido con sus obligaciones patronales y tributarias. Por
otra parte, en el portal del Consejo de la Judicatura, no registra procesos como figura de actor o como
demandado que representen un riesgo sobre el desenvolvimiento de la compaiiia.

RIESGO DEL ENTORNO ECONOMICO

Equilibrio Politico e Institucional

La aparicion y propagacion de la pandemia Covid-19 (coronavirus) en el afio 2020 genero efectos
negativos en la economia mundial y local (en contexto de la paralizacion de actividades, emergencia
sanitaria y restricciones de movilidad). Estos efectos sumados a la caida en el precio del petréleo,
baja certidumbre institucional y los casos de corrupcién en el aparato estatal han deteriorado el
equilibrio macroecondmico ecuatoriano. Posterior a la reciente eleccion como Presidente del Sr.
Guillermo Lasso Mendoza y las coyunturales declaraciones de lideres politicos (incluida la oposicién)
en torno a estos resultados y expectativas de gobernabilidad, se configura un escenario de menor
polarizaciéon social en el corto plazo. Los mercados internacionales reaccionaron de manera
favorable a los resultados electorales del 11 de abril de 2021.

En la actualidad el pais se encuentra en proceso de transicién de gobierno. El Presidente de la
republica electo ha hecho anuncios importantes los cuales se enfocan en cambios institucionales y
normativos importantes como lo son: la eliminacién de la Secretaria Nacional de Educacion Superior
Ciencia y Tecnologia, eliminacién del Consejo de Participacion Ciudadana y Control Social (reforma
a la Ley de Educacion Superior), vacunar a 9 millones de ecuatorianos en los primeros 100 dias de
gobierno, incremento del salario basico a USD 500, eliminacion del impuesto de 2% de utilidades a
las ventas de la pequefia y mediana empresa y del impuesto a la salida de divisas (ISD). También se
ha anunciado como objetivo del nuevo gobierno la meta de eliminar con completo el déficit
presupuestario del Estado hasta el 2025.

Acorde al tiltimo informe del Indice de Progreso Sociall (2020), Ecuador ocupé el puesto 53/163
disminucién de 1 posicion respecto al 2019, ubicindose por encima de paises de la region como
Brasil, Colombia y Perti. La pandemia afect6 significativamente a Latinoamérica, afectaciones que se
evidenciaran el IPS 2021. En el Ecuador el deterioro del mercado laboral y consecuentemente el
incremento de la tasa de desempleo ha sido uno de los principales factores que influencia en el
deterioro de las condiciones de vida. A diciembre de 2020, la tasa de desempleo fue de 5,04%
mientras que la tasa de subempleo fue de 22,7% (deterioro respecto a diciembre 2019 en donde
dichas tasas fueron de 3,8% y 17,8% respectivamente).

Al mes de febrero de 2021 se evidencia un incremento en el desempleo nacional, significando el 5,7%
de la Poblacion Econdmicamente Activa. Se evidencia ademas al cierre del afio 2020 un incremento
de la Tasa de Pobreza Multidimensional, l1a cual se ubicé en 40,2%, mientras que en el 2019 fue de
32,4%. Las expectativas de mejora de las condiciones de vida de la poblacion no son favorables en el
corto plazo considerando los problemas institucionales y las complicaciones para mitigar los efectos

! indice de condiciones de vida el cual mide el desempefio de los paises en aspectos sociales y ambientales. Permite una
evaluacion no solo del desempefo absoluto del pais, sino también del desempefio relativo en comparacion con los pares
economicos de un pais. El indice considera factores como nutricion y salud, cobertura de servicios, seguridad, acceso a
conocimiento, medioambiente, libertad, inclusion y derechos humanos.
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de la emergencia sanitaria (vacunacién lenta de la poblacion). En el mediano y largo plazo se espera
una recuperacion por los efectos intrinsecos de las dindmicas del ciclo econémico (recuperacion y
expansion de la economia posterior a la recesion).

Acorde al tltimo reporte del Indice de competitividad Global2 publicado por el Foro econémico
Mundial, el Ecuador ocupé la posicién 93/141 en el Indice de Competitividad Global mejorando 6
posiciones respecto al afio 2019. Los fundamentos de mejor posiciéon para Ecuador en el ranking
global son infraestructura y apertura de nuevos mercados. El pais mejord su puntaje en el pilar de
calificaciéon de la mano de obra. mercado laboral, mercado de productos, emprendimiento y
capacidad para innova. El impacto de la pandemia se evidenciara en el Indice de Competitividad
Global 2021.

Perspectivas de Crecimiento y Ciclo Economico

La disminucién de la actividad comercial y el consumo afectaron a los ingresos del pais en el afio
2020. En el analisis histérico se evidencia un decrecimiento constante en los ingresos del Estado
desde el afio 2016 (exceptuando el afio 2018 en donde la variacién anual de los ingresos fue de
11,07%) hasta el 2020. En el tltimo periodo fiscal los ingresos del estado decrecieron en -23,38%.
En el andlisis diferenciado por ingresos petroleros y no petroleros se observa al cierre del 2020 un
decrecimiento de -74,44% y -15,70% respectivamente. El decrecimiento de los ingresos no
petroleros se debe a una caida sustancial en el precio del barril de petréleo y paralizacion de la
produccion en el Ecuador en el mes de abril 2020 como consecuencia de la rotura del Sistema de
Oleoductos Trans Ecuatorianos (SOTE) y el Oleoducto de Crudos Pesados (OCP). En el corto plazo,
las expectativas de recuperacion de los ingresos estan ligadas principalmente al grado de actividad
comercial y productiva de los distintos sectores estratégicos; asi como de la expansion de la demanda
agregada. El posible alargamiento de la emergencia sanitaria conllevaria a una prolongacién de la
tendencia de los ingresos evidenciada hasta el momento.

Tabla 1. Evelucion de los ingresos corrientes del Gobierno Central

2016 2017 2018 2019 2020
— Total Ingresos - Ingresos Petroleros Ingresos No Petroleros

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

El Producto Interno Bruto experimenté las mayores tasas trimestrales histdricas de decrecimiento
econdmico en el 2020. Hasta el tercer trimestre del 2019 el PIB mostraba una tendencia creciente
en la tasa de variacién trimestral, aunque con una desaceleracion constante. En el cuarto trimestre
de 2019 y primer trimestre de 2020 empez6 un decrecimiento de la economia como consecuencia de
la contraccién del consumo, exportaciones y la formacion bruta de capital fijo. La emergencia
sanitaria que golped al pais empez6 en el mes de marzo 2020, de la cual se derivaron una serie de
factores que agravaron los problemas macroeconémicos existentes, dando como resultado una tasa

2 The Global Competitiviness Report: How Countries are Performing on The Road to Recovery (Special Edition 2020).
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de decrecimiento del PIB en el segundo trimestre 2020 del -10,9% (variaciéon negativa mas
significativa en la historia del pais desde que existe registro). Posterior a la fuerte contraccién
econémica, en el ltimo semestre de 2020 el PIB presenté una tasa de variacion positiva (derivada
de unareanudacion de actividades y a un “rebound effect”).

La economia inicia una fase de expansion, no obstante, su tasa de crecimiento depende de factores
exogenos ajenos al natural desenvolvimiento de esta. El Banco Central del Ecuador estima un
crecimiento de la economia para el presente afo del 3,1% respecto al 2020, mientras que el Fondo
Monetario Internacional estima una tasa del 2,5% y el Banco Mundial 3,4%. El nuevo Gobierno tiene
por delante un rol fundamental en las expectativas de crecimiento en el corto y mediano plazo, en
concordancia con las politicas ptiblicas que lleve a cabo y la confianza que genere en los mercados
nacionales e internacionales. Hasta el momento el bajo grado de certidumbre existente frente a
posibles escenarios de gobernabilidad impide efectuar perspectivas robustas sobre el curso
econoémico del Ecuador. Cabe recalcar que a marzo de 2021 no existe una evaluaciéon de datos
consolidada del decrecimiento econémico del 2020 respecto al 2019 (se proyecta hasta el momento
-8,9%).

Equilibrio Externoy Balanza de Pagos

La capacidad del Ecuador de generar y acumular activos externos netos se ha visto deteriorada por
la coyuntura y las necesidades de liquidez crecientes frente a los problemas estructurales en las
finanzas publicas evidenciados (incremento de la deuda ptiblica/PIB). Las reservas internacionales
del pais mostraron una tendencia creciente en el afio 2020, respondiendo a un manejo responsable
de la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera. Como consecuencia de la agudizacion de
la crisis econémica y el incremento del gasto ptblico por la emergencia sanitaria, se ha generado en
el primer trimestre del 2021 un decrecimiento de las reservas internacionales del Banco Central. A
marzo de 2021 las reservas internacionales fueron de USD 5.779 millones. En lo que respecta a otros
indicadores monetarios externos, la inversion extranjera directa mostré una recuperacion en el
tercer trimestre de 2020 y representando en dicho periodo el 1,96% del PIB. Por su parte lasremesas
de igual manera presentaron una tendencia creciente y representaron el 3,94% del PIB. Las
expectativas de mejora de los indicadores monetarios externos son favorables de cara al nuevo
gobierno.

El sector exportador ha mostrado estabilidad y no presento tasas de decrecimiento significativas a
pesar de la emergencia sanitaria configurindose como una fortaleza para impulsar el crecimiento de
la economia ecuatoriana. Los principales productos exportables siguen siendo el camaroén, cacao,
banano, enlatados de pescado, productos mineros y flores; sin embargo, cada vez se diversifica mas
los productos nacionales que tienen presencia en los mercados internacionales. A febrero de 2021,
el total de importaciones fue de USD 1.872,5 millones (variacién interanual del 3,45%) y las
exportaciones petroleras representaron el 34,24%. El principal socio comercial del pais contintia
siendo Estados Unidos con exportaciones a febrero 2021 por USD 357 millones. El pais ha mantenido
politicas de apertura de nuevas rutas comerciales. Las expectativas del alza del precio de barril de
petréleo configuran un escenario favorable para el Ecuador.

Tabla 2. Precio del Barril de Petraleo WTI

Precio petrsleo WTI (S

Marzo 2021 62,33
Febrero 2021 59,04
Enero 2021 52,00
Diciembre 2020 47,02
Noviembre 2020 40,94
Octubre 2020 39,40

Fuente: The Economic Times
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Las importaciones a febrero 2021 muestran una variacion anual del 3,1% y un incremento mensual
significativo. Los bienes de capital y consumo concentran el porcentaje mayoritario de importaciones
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del pais, seguidos de materias primas y combustibles. El incremento de las importaciones se da por
las importaciones no petroleras. Las importaciones petroleras presentaron un decrecimiento
interanual a febrero 2021 del -15,39%. La balanza comercial refleja un saldo positivo a febrero 2021
(USD 343,6 millones) y un incremento interanual del 4,95%. Las expectativas de mejorar la balanza
comercial son positivas para el pais. Se espera que el nuevo Gobierno siga promoviendo e
incentivando el comercio internacional en contexto de las declaraciones efectuadas por el presidente
electo.

Equilibrio Fiscal y Endeudamiento Publico

Existe una tendencia creciente en el endeudamiento ptiblico del pais a pesar de encontrarse al borde
de los margenes permitidos por La Ley y sobrepasando la sostenibilidad financiera técnica esperada.
El incremento constante del endeudamiento publico con respecto al PIB confirma la existencia de
problemas estructurales en las finanzas piblicas. Las calificaciones de riesgo soberano para el pais
se han mantenido estables en el tiltimo semestre. Posterior a una renegociacion exitosa de la deuda
externa en agosto de 2020, el pais mejord su calificacién de riesgos, mismas que lo ubicaban a
ecuador antes del acuerdo en mencién en posicion de default. El pais no presenta desembolsos
significativos para el pago de la deuda en el corto plazo. El Gobierno entrante ha manifestado que no
existe necesidad de plantear una renegociacion de la deuda. Se espera que, en el corto plazo,
coyunturalmente a la recuperacion econémica del pais y la reduccion de las tasas de interés a nivel
mundial se mejore la calidad de la deuda soberana.

Tabla 3. Calificacion de Riesgo Soberano de Ecuador

Cambios en la Calificacion de Riesgo Soberana de Ecuador

Fecha dela

La calificacion de riesgos baja

03/04/2020 de CaalaCaa3

La calificacién de los bonos

BLRe/2020 soberanos mejora de SD/SD a B-/B

Se mejora la calificacion de
03/09/2020 cumplimiento del emisor en el
largo plazo de RD a B-

Fuente: S&P Global Ratings, Fitch Ratings, Moody's
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

La deuda publica agregada muestra una tendencia creciente en su comportamiento histérico. A
febrero de 2020, esta asciende a USD 63.410 millones. La deuda externa concentra el 71,3% del total
de la deuda, y en términos generales ha mantenido su estructura en el tiempo. En el mes de febrero
la deuda publica externa se compone de la siguiente manera: 48,15% en préstamos externos
(concentrados principalmente en organismos internacionales), 39,50% en bonos emitidos en
mercados internacionales, 1,21% en otras cuentas por pagar (pasivos por derechos contractuales
intangibles y ventas anticipadas de petrdleo), y 1,12% derechos especiales de giro. Por su parte, la
deuda publica interna agregada se compone por: 78,5% en titulos de deuda (72,93% bonos emitidos
en el mercado nacional con tenedores publicos), 8,35% en obligaciones con el Banco de Desarrollo
del Ecuador, y el porcentaje complementario en obligaciones con el Banco Central del Ecuadory otras
cuentas por pagar (seguridad social y obligaciones no pagadas en presupuestos clausurados). Cabe
recalcar que con la finalidad de reducir el endeudamiento el Estado ha planteado politicas de
austeridad. Para el presente afio el presupuesto aprobado asciende a USD 31.949 millones, lo cual
significa respecto al 2020 una reduccién de USD 3.549 millones.

Analizando los indicadores de endeudamiento ptiblico, se observa una tendencia incremental en el
ratio deuda ptblica sobre PIB; sin embargo, se observa un ligero decrecimiento en febrero de 2021
respecto al mes anterior. A febrero de 2021, la deuda ptiblica significé el 62,90% del PIB. El indicador
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de cuenta corriente sobre PIB, presenta una tendencia creciente desde el segundo trimestre del 2019
hasta el tercer trimestre del 2020, en donde el indicador fue de 5,1%. A la fecha actual, no existe
estadistica publicada para evidenciar el desarrollo de este ratio en los tltimos meses. La cuenta
corriente en el cuarto trimestre de 2020 fue de USD 765,8 millones. Las expectativas de mejora de
esteindicador son favorables en contexto del impulso y proyeccién que presenta el sector exportador
ecuatoriano.

Equilibrio del Sistema Financiero y Monetario

En el andlisis de los principales indicadores monetarios del pais, la oferta monetaria (M1) mostrd
una leve tendencia constante en el afio 2020. A febrero 2021, la oferta monetaria total del pais fue de
USD 27.818 millones con un decrecimiento mensual del -0,03% (explicado por la leve disminucién
de especies monetarias en circulacion). En lo que respecta a la liquidez total del sistema (M2) ha
mostrado una tendencia creciente constante en los tiltimos 5 afios, en el contexto del crecimiento
constante de las captaciones de otras sociedades de deposito. A febrero 2021, la liquidez fue de USD
63.199,8 millones.

Para el afio 2020 el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC) proyecté una inflacién de 0,1%;
sin embargo, por contexto de la pandemia la inflacién al cierre del periodo fiscal anterior fue de -
0,93%. Al mes de marzo de 2021, el informe mensual sobre el Indice de Precios al Consumidor
muestra una variacion anual de -0,83% respondiendo a la contraccién de la demanda por los efectos
explicados en el presente informe. En el primer trimestre de 2021, las tasas de interés del sistema
financiero internacional han tendido a la baja. Desde abril de 2020 a la fecha actual 1a Tasa de la FED
se ha mantenido en 0,25%, misma que se mantendra hasta la finalizacion de la pandemia. En el
Ecuador hasta el primer trimestre de 2021 las tasas de interés no han sufrido variaciones
significativas a pesar de los efectos exdgenos que recaen sobre los distintos ejes econémicos del pais.
En el corto plazo se espera que se mantenga la estabilidad y robustez del sistema financiero en el
contexto de la normativa vigente y resultados obtenidos hasta el momento. Es importante recalcar
que el 12 de abril de 2021 (posterior a la proclamacion de resultado de los comicios electorales) el
riesgo pais del Ecuador cay6 345 puntos. Al 15 de abril de 2021 el riesgo pais se ubicé en 861 puntos.
Cabe recalcar que conjuntamente con Argentina, Ecuador venia mostrando los valores elevados en
este aspecto en contraste con el promedio de la region.

La pandemia no solo incremento las necesidades de financiamiento del sector piblico, sino también
del sector privado. Al cierre del 2020, el sistema bancario mostré una tendencia creciente en sus
operaciones y otorgé créditos al sector privado por USD 45.649 millones (incremento anual del
2,50%). A febrero de 2021, los créditos al sector privado contintian con la tendencia creciente
cerrando el mes con un monto colocado de USD 45.982 millones. El sistema financiero ecuatoriano
sigue mostrando solidez a pesar de la pandemia configurdAndose como una fortaleza dentro del eje
macroeconémico al ser un actor fundamental para impulsar el crecimiento. El cambio de Gobierno y
altos funcionarios de entidades estratégicas para el sector, en contexto del proceso de transicién que
el pais atraviesa, serd un factor que influira en las expectativas a corto y mediano plazo del sistema
financiero y monetario ecuatoriano.

RIESGO SECTORIAL

Fuerzas competitivas del sector

Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. se enmarca en la industria comercial, el
subsector al que pertenece corresponde al de “Venta de vehiculos nuevos y usados” bajo el cédigo
CIIU G4510.01, dentro del cual la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros registra 337
empresas con ingresos a 2019 de USD 4.585,03 millones. El nivel de competencia es alto y la
diferenciacion de los productos ofrecidos es minima. Al finalizar el 2020, alcanza el 10,27% del PIB.
Segtin la Asociacion de Empresas Automotrices del Ecuador (AEADE), el sector aporté en el 2019 con
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182.491 empleos en el pais, no hay informacion actualizada ya que en marzo 2020, los operativos de
campo de la Encuesta Nacional de Empleo, Desempleo y Subempleo (ENEMDU) fueron suspendidos
debido a la emergencia sanitaria ocasionada por el Covid-19, por tanto, el nimero de observaciones
no fueron suficientes para publicar resultados con significancia a nivel nacional ni por area.

Dentro de los principales participantes que realizan esta actividad, se encuentran: General Motors
del Ecuador S.A., Toyota del Ecuador S.A, Maquinarias y Vehiculos S.A. Mavesa, Automotores y
Anexos S.A. AYASA, Negocios Automotrices Neohyundai S.A.,, Ambacar Cia. Ltda, Induauto SA. y
Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.

La crisis sanitaria por COVID-19 generé un desplome en las ventas del sector, por lo que 1a Asociacién
de Empresas Automotrices del Ecuador (AEADE) presentd en junio de 2020 un plan de reactivacién
que contempla precios mas accesibles, mejora de acceso a créditos y alternativas de financiamiento
de vehiculos nuevos, innovacién basado en el uso de energia limpia, digitalizacién de los canales de
mercadeoy comercializacién y reduccion de comercio informal de neumaticos mediante procesos de
certificacién, matriculacién directa desde los concesionarios y mejoramiento de la calidad de los
combustibles.

En referencia a las fuerzas competitivas3, el sector de comercializaciéon de vehiculos posee altas
barreras de entrada para potenciales competidores dada la presencia de economias de escala, fuerte
competitividad de las empresas de la industria, requisitos de capital inicial muy elevados en términos
de infraestructura e inventario, acuerdos comerciales con paises fabricantes de vehiculos, politicas
regulatorias a las importaciones. Cabe mencionar, ademaés, la presencia de alta rivalidad entre las
empresas del sector debido a la competitividad en precio, calidad y servicios pre y post venta y la
amenaza de sustitutos es elevada debido a la presencia de comercializacion de vehiculos de segunda
mano.

Por otro lado, el poder de negociaciéon con respecto a los proveedores es muy bajo, pues los
fabricantes de vehiculos y repuestos provienen del exterior, cuyo reconocimiento de marca se
encuentra altamente posicionado. Con respecto a los compradores, las empresas del sector poseen
cierto poder de negociacién gracias a la lealtad de marca, precio de los repuestos y facilidades de
financiamiento que ofrecen las concesionarias.

La emergencia sanitaria mundial por causa de la Covid-19 ha impactado directamente en el
desempeno econdmico de los paises de la region y el mundo, afectando la movilidad de las personas
y el normal funcionamiento de establecimientos productivos y comerciales.

Analisis de los Principales Factores Ciclicos y de Crecimiento del Sector

El sector de comercio presenta dependencia del ciclo econdmico debido a su elevado nivel de
correlacion con el consumo de los hogares, inversion de las empresas y gasto ptiblico. Ademas, las
restricciones comerciales, afectan al sector ya que se limita el dinamismo de intercambio de bienes
con el exterior.

Segtn cifras preliminares del Banco Central del Ecuador, en el 2020 el VAB del sector decreci6 en -
7,8% a precio constantes mientras que para el sector presenté una tasa de crecimiento de -8.2%;
comportamiento que se relaciona directamente con el desempeiio de las industrias que se han visto
afectadas por la restriccion a la movilidad y el normal desenvolvimiento de las actividades
comerciales.

Para el cuarto semestre del afio 2020 el sector comercial registré una variacion del 1,8% (t/t-1); y
mostré una variacion interanual (t/t-4) de -7,0%. Mostrando el mayor decrecimiento en el segundo

3 Las fuerzas competitivas de Porter es un modelo estratégico elaborado Michael E. Porter en el que se analizan los
componentes que determinan la competitividad de un sector o industria: Amenaza de potenciales participantes, poder de
negociacion de los proveedores, poder de negociacién de los compradores, amenaza de productos o servicios sustitutos y
rivalidad entre competidores existentes.
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semestre de -11,7% (t/t-1) y un decrecimiento interanual del -13,8% (t/t-4), esto a consecuencia del
estado de excepcion decretado el 16 de marzo.

Grdfico 1. Crecimiento del Valor Agregado Bruto (VAB) sectorial y del PIB (ddlares del 2007 ).
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Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Considerando las 10 empresas mas representativas* dentro de la misma actividad de Empresa
Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda., las ventas a finales de 2019 totalizaron USD 1.946,65
millones, con una reduccién con respecto al periodo 2018 de 12,79%. E1 EBITDA del 2019 fue de USD
95,01 millones con un decrecimiento del 35,44% con respecto al afio anterior. El indicador de
rendimiento EBIDTA/Ventas para el 2019 indica que el 4,88% de los ingresos por ventas son
ganancias netas antes de impuestos, intereses, depreciacion y amortizacion, mientras que enel 2018
fue de 6,59%, evidenciando una disminucion en el indicador. Datos previsionales del Banco Central
del Ecuador para el afio 2021, pronostican un crecimiento del PIB anual de 3,1%; mientras que para
el sector comercial se estima una tasa de crecimiento a precios del 2007 del 3,6%, alrededor de USD
6,98 millones.

Tabla 4. Indicadores Generales del sector.

Ventas Millones USD EBITDA A%EBITDA | EBITDA/Ventas (%)

2017 1.963.065 151.773 7,73%
2018 2.232.248 13,71% 147.170 -3,03% 6,59%
2019 1.946.649 -12,79% 95.006 -35,44% 4,88%

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Regulaciones del Sector

En marzo del 2020, se establecié del decreto presidencial N° 1017 en donde se da el estado de
excepcion por calamidad publica en todo el territorio nacional, por la presencia de 1a COVID 19 en el
Ecuador, y establecer mecanismos emergentes que permitan enfrentar la recesion economia asi
como la crisis fiscal y generar las bases para iniciar un proceso de recuperacion econémica para el
Estado ecuatoriano.

En mayo del 2020, se adjudicé el Protocolo para el Plan de Reactivacion del Sector Automotriz en el
contexto de la emergencia sanitaria por el COVID 19 elaborado por las Asociacion de Empresas

4 Se consideraron las siguientes empresas: General Motors del Ecuador S.A.,, Toyota del Ecuador S.A.,, Maquinarias y Vehiculos
S.A. Mavesa, Automotores y Anexos S.A. (A.Y.AS.A)), Negocios Automotrices Neohyundai S.A., Ambacar Cia. Ltda, Induauto
S.A., Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda., Asiacar S.A., Autofenix S.A.
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Automotrices del Ecuador (AEADE) y la CAmara de la Industria Automotriz del Ecuador (CINAE), que
consolidé un protocolo minimo para recuperar la actividad el sector, la industria proveedores y
negocios relacionados, priorizando la salud y la vida de sus colaboradores, proveedores y clientes.

Adicionalmente, la compaiiia estd sujeta a regulaciones y controles de numerosos cuerpos legales del
pais que velan por el cumplimiento de normas y procesos segtin sus distintas reas de interés. Entre
estas entidades ptiblicas destacan: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, Ministerio de
Relaciones Laborales, Ministerio de Salud, Normativas Municipales, Servicio de Rentas Internas y
Defensoria del Pueblo.

RIESGO DE LA POSICION DEL EMISOR Y GARANTE

Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. es una empresa constituida en el afio 2002
en el cantén Santo Domingo con la actividad principal de comercializar vehiculos, repuestos y
accesorios vehiculares. El emisor mantiene vigente en el Mercado de Valores tinicamente la presente
emision de obligaciones de largo plazo. A la fecha de corte el saldo por redimir asciende a USD 1,65
millones. La empresa no ha incumplido sus obligaciones derivadas del pago de los cupones de la
Segunda Emision de Obligaciones.

Posicion Competitiva del Emisor

La compania desempeifia sus actividades dentro del sector comercial, cuya aportacién a la economia
del pais es relevante. Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda., por su parte, cuenta
con 18 afos experiencia dentro del mercado. Su cartera de productos se compone por vehiculos,
repuestos y servicios.

Las ventajas comparativas y competitivas son:

= Economias de escala.
= Posicionamiento y concentracion de la marca, aceptacion en el mercado ecuatoriano.
= Servicios post-venta.

Principales Competidores

El mercado en el que se desenvuelve Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.,
aquellos considerados como competencia directa son:

* General Motors del Ecuador S.A.

= Toyota del Ecuador S.A.

=  Maquinarias y Vehiculos S.A. MAVESA

=  Negocios Automotrices Neohyundai S.A.

Principales Clientes

La estructura evidenciada por Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. de sus
principales clientes concierne a personas naturales mayores de 25 afios.

La empresa maneja politicas de crédito y cobranza acorde al tipo de facturacion:

1. Paravehiculos: E1 70% es financiado a través de instituciones financieras, los cuales ofrecen
un periodo promedio de 30 dias plazo y el 30% al contado. Ademas, la empresa maneja
crédito directo, financiamiento otorgado en casos excepcionales.

2. Para servicios post-venta: El principal cliente de este servicio es Estado y las aseguradoras
que cubren el taller de colisiones ofreciendo de 30 a 45 dias plazo.

Cabe mencionar que la empresa ofrece “precio de relacionadas” equivalente al 10% menos del precio
de venta al puiblico general en talleres (este no aplica en vehiculos) para trabajadores y empresas del
Grupo. Los plazos a trabajadores son de 90 dias y a empresas relacionadas 30 dias.
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Al 28 de febrero de 2021, la compania mantiene un saldo de cuentas por cobrar de USD 1,30 millones,
correspondido por clientes no relacionados.

Principales Proveedores

El proveedor de los productos que Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.
comercializa es Aekia S.A,, generando concentracion con el proveedor al otorgar exclusividad en su
cartera de proveedores y, por lo tanto, un muy bajo poder de negociacion, cumpliendo asi con
politicas y estiAndares dispuestos por su contraparte.

La politica de pago posee flexibilidad de 30 dias desde la emision de la factura.

Durante la pandemia, se realizé un convenio para extender los plazos de pago hasta 60 dias hasta
cumplir con los rubros pendientes de cancelar, no obstante, a 1a fecha de corte la politica se volvié a
establecer en los 30 dias.

Perspectivas de Crecimiento de Ventas del Emisor

Las lineas de negocios de Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. corresponden a
vehiculos, repuestos y servicios post-venta, para el cual la empresa cuenta con talleres especializados
con tecnologia de punta y técnicos con un nivel de estudios elevados y calificados bajo capacitaciones
internacionales y locales, cumpliendo asi un proceso exigente. Dichos servicios se estructuran en tres
pilares:

1. Ventade repuestos originales KIA.
2. Mantenimiento de servicio, correspondido a la facturacién de mano de obra de talleres.
3. Linea de colisiones, que atiende a vehiculos de cualquier marca.

Segin la informacion provista por la empresa, la principal linea de negocio es la de vehiculos, la cual
ha representado el 77,72% de las ventas de los tltimos 12 meses.

Tabla 5. Estadistica de ventas por lineas de negocio. (cifras en miles de USD)

Vehiculos 19892 85,01% 12.530 78,86% 11.294 7772%
Repuestos 2.163 924% 1913 12,04% 1.829 1258%
Servicios 1.110 4,74% 1.032 6,500 999 6,88%
Interéses 236 1,01% 413 2,60% 410 2,82%
Total 23.400 100,00% 15.888 100,00% 14.532 100,00%

*Informacion interanual acumulada 12 meses.
Fuente: Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Al 31 de diciembre de 2020, la empresa registré ventas acumuladas de USD 15,88 millones y a la
fecha de corte USD 14,46 millones, con un decrecimiento del 8,53% en respuesta al efecto negativo
de la pandemia de COVID-19 no obstante el decrecimiento se fue desacelerando en los primeros
meses del 2021. Dicha reduccién se encuentra por debajo del decrecimiento en ventas para el sector
automotriz estimado porla AEADE lo cual se valora de forma positiva. Es importante recalcar que los
ingresos en los meses de enero y febrero tienden a ser inferiores a los meses posteriores, en contexto
de que en el mes de marzo se renueva un contrato de mantenimiento a los vehiculos de la Policia
Nacional. Al mes de abril de 2021 ya fue renovado el contrato con la policia nacional. La empresa
estima crecer alrededor del 25% para el presente afio.
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Eficiencia Operativa y Rentabilidad del Negocio

Tabla 6. Eficiencia operativa y rentabilidad.

Promedio Industria MPRESA PROVEEDORA DEMOTORES EMPROMOTOR CIA. LTD/

49 46 37 38 48 43 39

Dias decartera d

Dias deinventario d 83 90 49 59 62 60 71
Dias deproveedores d 43 52 47 55 44 56 32
Ciclo de conversién de efectivo d 89 84 39 42 66 46 78
Utilidad/Ventas % 3,06% 1,60% 2,04% 0,87% 041% 0,02% -0,17%
Ventas /Activo % 183,35% 153,51% 259,74% 218,64% 206,37% 17196% 161,79%
Margen Bruto / Venta % 14,87% 14,70% 10,98% 10,80% 10,14% 11,81% 12,42%
ROA %% 5,62% 245% 5,30% 1,90% 0,85% 0,03% -0,27%
ROE %% 12,49% 5,62% 13,65% 4,59% 2,10% 0,06% -0,52%

*Informacion interanual acumulada 12 meses.
Fuente: Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.
Elaboracién: C.R. SUMMARATINGS S.A.
Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. posee, a febrero de 2021, un indicador de
39 dias de cartera, con una disminucion de 9 dias con respecto afebrero de 2020, como resultado de
la disminucion del rubro de cuentas por cobrar, el cual se debe a la reduccion de las ventas de la
empresa en dicho periodo. Al término del 2020, la compaiiia ubica este indicador en una posicién
favorable respecto a las empresas mas representativas dentro del sector, acorde al tamaiio de la
empresa en comparaciéon con las companias mas representativas. La cartera vencida a la fecha de
corte representa apenas el 4,94% del total de la cartera, compuesta por 2,24% de plazos de pago
otorgados entre los 0 a 30 dias, 0,81% correspondido por aquellos de 31 a 60 dias, 0,27% en plazos
de 61 a 90 dias, 0,23% en plazos de 91 a 120 dias y 1,93% en plazos con méas de 120 dias.

Cabe recalcar que la cartera de la empresa es de bajo riesgo de recuperacion al estructurarse
mediante obligaciones contraidas entre el cliente y las instituciones financieras. Ademas, se
encuentra estructurada casi en su totalidad por clientes no relacionados, ya que las transacciones
comerciales entre las relacionadas se producen bajo casos muy excepcionales, dentro de los cuales
se ofrece el servicio post-venta o venta de vehiculos para trabajadores que, posteriormente, se
descuenta en los roles de pago. La cartera vencida responde mayoritariamente a facilidades
crediticias en linea directa entre la empresa y el consumidor; no obstante, a la fecha de corte la
empresa ya no mantiene la oferta de crédito directo a sus clientes.

Las politicas de inventario de la empresa, por otra parte, obedecen al convenio con la marca KIA en
el cual se establece mantener un aproximado de 40 a 45 dias de inventario y se abastece al
concesionario de la cantidad de vehiculos que fueron vendidos el mes anterior. A la fecha de corte, la
compaiiia ubica este indicador en los 71 dias, mientras que en el término de 2020 se ubicé en 60 dias,
evidenciando un incremento de 2 dias y de 9 dias respecto a febrero 2021. Cabe sefialar que el
proveedor asigna, generalmente, 80 vehiculos mensuales a la concesionaria, manteniéndose asi a
inicios de afo. Sin embargo, en el contexto de la pandemia de COVID-19, la cantidad asignada se
redujo a mas del 50%, con el fin de agilitar la rotacion de inventario de Empresa Proveedora de
Motores Empromotor Cia. Ltda. dado el escenario de reduccion de ventas. Actualmente, KIA provee
entre 35 y 40 unidades mensuales dada la paulatina mejora en ventas, llegando a vender hasta 45
unidades (considerando vehiculos que ya poseia en stock).

Las politicas de pago a proveedores se acogen a las del mercado automotriz, 30 dias plazo. El
indicador de dias de proveedores se ubico en 32 dias para febrero de 2021, con un decrecimiento de
12 dias en el indicador con respecto a febrero de 2020, debido a que se retom¢ la politica establecida
pre-covid de plazos de pago a proveedores, misma que se habia flexibilizado por la coyuntura
nacional. Lo anterior, aumenta el ciclo de conversion de efectivo de la empresa de febrero de 2020 a

EMPRESA PROVEEDORA DE MOTORES EMPROMOTOR CIA. LTDA. ABRIL 29, 2021 16



CALIFICADORA D E Ri1egscos

,J_il SUMMAR ATINGS S—
7

febrero de 2021, sin embargo, el emisor se sigue posicionando de manera favorablemente frente al
benchmark (84 dias).

En lo que refiere al margen bruto a febrero de 2021, el rubro se ubicé en USD 321 mil, mientras que,
a febrero de 2020, se ubicé en USD 396 mil, lo anterior debido al nivel de ingresos y un leve
incremento del costo de venta (en términos proporcionales alos ingresos). En este sentido, el Margen
Bruto/Ventas experimenté un decrecimiento interanual a la fecha de corte de -18,91%. En lo que
respecta al indicador de Utilidad/Ventas se evidencia un deterioro a febrero 2021 respecto a febrero
y diciembre de 2020. Este indicador fue de -0,27% a la fecha de corte en contexto con la pérdida neta
de USD 10 mil presentada en el periodo. Es importante recalcar que la informacién utilizada para el
analisis de estos indicadores es informacién acumulada a 12 meses.

Finalmente, los indicadores de rentabilidad de Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia.
Ltda. se ubican, en el término de 2020, en niveles inferiores a los obtenidos por las empresas
representativas de la industria. A febrero de 2021, por su parte, el rendimiento sobre los activos
(ROA) se ubicé en -0,27%, mientras que en febrero de 2020 fue de 0,85%. La rentabilidad sobre los
fondos propios de la empresa (ROE) se ubico en -0,52% a febrero de 2021 y 2,10% a febrero de 2020
lo cual se valora de forma negativa. En el andlisis historico, desde el 2018, el ROA y ROE muestran
una tendencia decreciente constante.

Empromotor Cia Ltda. ala fecha de corte cuenta con la finalidad de mitigar los riesgos operativos en
el giro del negocio cuenta con las siguientes poélizas de seguro: incendio, equipo electrénico, robo y
asalto, fidelidad privada, responsabilidad civil, dinero y valores, rotura de maquinaria, vehiculo y
transporte interno, mitigando de esta manera riesgos operativos asociados.

RIESGO ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA Y GERENCIAL

Evaluacion de la Administracion y Gobierno de la Corporacion

Segun la Superintendencia de Companias, Valores y Seguros, la compafia Empresa Proveedora de
Motores Empromotor Cia. Ltda. cuenta con un capital suscrito a la fecha de USD 1,5 millones y
presenta la siguiente composicién accionarial:

Tabla 7. Participacion accionaria.

o] Nombres | Nacionalidad | Capital | OuPartcpacion

1  Gutiérrez Ortiz Virginia Guadalupe Ecuador 437.103 29,14%
2 Duefias Cedefio José Elenio Ecuador 437.101 29,149
3 Duefias Gutiérrez Diego Fernando Ecuador 156.449 10,43%
4 Duefias Gutiérrez Gisella Sofia Ecuador 156.449 10,43%
5 Duefias Gutiérrez José Eduardo Ecuador 156.449 10,43%
6  Dueiias Gutiérrez Thally Virginia Ecuador 156.449 10,43%
TOTAL 1.500.000 100,00%

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Todos los accionistas cuentan, ademas, con participacion accionaria en las empresas Super Dealer
Duenas Gutiérrez Cia. Ltda. y Emproservis Cia. Ltda. (pertenecientes al Grupo Duefias Gutiérrez). De
las cuales, la primera, Duenas Gutiérrez José Eduardo figura como Gerente General y Duefias Cedefio
José Elenio como Presidente y en la tltima Duefias Gutiérrez Diego Fernando figura como Gerente
General y Duenas Gutiérrez Gisella Sofia como Presidente. Cabe mencionar, ademas, que Duefias
Cedefio José Elenio es accionista también de Empresarios y Promotores Colorados S.A. EMPROCOL
(Dueiias Gutiérrez Thally Virginia figura como Gerente General) y Duefias Gutiérrez Diego Fernando
es accionista y Gerente General de Dueiias Corp. Cia. Ltda.

Por otro lado, Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. no posee participacién
accionaria en ofras empresas.

EMPRESA PROVEEDORA DE MOTORES EMPROMOTOR CIA. LTDA. ABRIL 29, 2021 17



;@., SUMMAR ATINGS S—
-

CALIFICADORA D E Ri1egscos

Dentro de la plana gerencial, el Sr. José Duefias Cedefio ocupa el cargo de Gerente General y
Representante Legal con un tiempo de permanencia de 15 afios, mientras que el Ing. Francis Calispa
ocupa el cargo de Gerente de Ventas con 5 afios de permanencia. El cargo de Gerente Post-Venta lo
ocupa el Ing. Julio Guillén con 5 afos de permanencia, Ing. Daniel Aguayo ocupa el cargo de Gerente
Colisiones con 5 afios de experiencia en el cargo, y C.P.A. Gustavo Muiioz el cargo de Contador con un
tiempo de permanencia de 10 afnos.

Gobierno de la Corporacion

Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. se trata de una empresa familiar que forma
parte del Grupo Dueiias Gutiérrez, en donde la estructura organizacional establece a la Junta de
Accionistas como el maximo érgano administrativo, el cual analiza mensualmente puntos relevantes
para toma de decisiones, estrategias, planificaciones y planes de accién y brinda seguimiento del
desempefio corporativo, mediante la disposicion de lineamientos claros transmitidos a cada una de
las unidades de la empresa encabezadas por la Gerencia General. La empresa no ha implementado
formalmente lineamientos de Gobierno Corporativo ni cuenta con un Directorio, sin embargo, la
vision del Grupo Duefias Gutiérrez es mantener una estructura sustentable, es asi que su Gobierno
Corporativo se levanta sobre los siguientes puntos:

=  Proteger los derechos de los socios.

=  Asegurar el tratamiento equitativo para todos los socios, incluyendo a los minoritarios.

= Todos lossocios deben tener la oportunidad de obtener una efectiva reparacion de los dafios
por laviolacién de sus derechos.

=  Reconocer los derechos de terceras partes interesadas y promover una cooperacién activa
entre ellas y las sociedades en la creacion de riqueza, generacion de empleos y logro de
empresas financieras sustentables.

=  Asegurar que haya unarevelacion adecuada y a tiempo de todos los asuntos relevantes de la
empresa, incluyendo la situacién financiera, su desempeno, la tenencia accionaria y su
administracion.

Al 28 de febrero de 2021, la compania cuenta con 65 colaboradores, los cuales se encuentran
distribuidos en 7 colaboradores de equipo gerencial y 58 trabajadores en el irea operativa.
Adicionalmente, es menester que la empresa no cuenta con un manual de division de funciones.

Politica y Estrategia Corporativa

De acuerdo con la informacién provista por Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.,
al ser una concesionaria y distribuidor, las estrategias y lineamientos generales son impuestas por la
marca KIA, quien mantiene estindares de trabajo a nivel nacional que son aplicadas por el emisor.
Sin embargo, éste implementa, ademas, estrategias corporativas alineadas a los lineamientos de la
marca, de esta manera la empresa cuenta con asesores comerciales, ferias locales, eventos, recorridos
con los vehiculos por la ciudad, horarios extendidos, regalos, inflables en los puntos de ventas y
exhibiciones que buscan mantener e incrementar sus ventas.

Por otra parte, la marca ejecutd una estrategia comercial desde el mes de julio 2020, en la cual se ha
bajado los precios y se ofrece mantenimiento gratuito de por vida para los modelos KIA Sportage y
KIA Picanto con el objetivo de culminar el stock de modelos de 2020.

Para el afio 2020, dado el impacto negativo de la pandemia de COVID-19 sobre el sector automotriz,
la empresa se comprometié a reducir el 40% de sus egresos, para lo cual estableci6:

* Reducirel 35% de la némina de colaboradores.

= Cerrar el departamento de Post-Venta en la sucursal de Via Chone en Santo Domingo.

* Bajar los sueldos en un 25% a todo el personal que seguira trabajando, incluido gerentes
generales.

=  Eliminar bonos de cumplimiento.
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=  Suspender las compras a los proveedores hasta el mes de septiembre 2020.
=  Analizar con mayor acidez los créditos a clientes.
=  Continuar con la politica de no pagar dividendos.

Para el ano 2021 la empresa sigue enfocando su estrategia en minimizar el impacto negativo
derivado de la emergencia sanitaria. Adicionalmente, la empresa ha ampliado la gama de fuentes de
ingresos, principalmente por convenios derivados del aseguramiento de vehiculos y rastreo satelital
de los mismos.

Investigacion y desarrollo

Al ser representantes de la marca KIA, los procesos relacionados con investigacion y desarrollo se
realizan desde el pais de origen de la marca, Corea del Sur, y es instrumentada localmente con los
importadores. En este sentido, Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. inicamente
absorbe tecnologia, informacién y desarrollo del proveedor.

Responsabilidad Social

La empresa mantiene participacion en dos actividades de interés social:

e Auspicia al comedor general de la Didcesis de Santo Domingo, mediante pagos mensuales
para proveer de alimentos a nifios que acuden a la iglesia. Asi también, se ha realizado
contribuciones para su edificacion.

e Convenios con el Municipio de Santo Domingo y el Estado para el mantenimiento de los
jardines cercanos alos concesionarios.

RIESGO DE LA ESTRUCTURA FINANCIERA

Para el presente andlisis, se ha considerado informacion auditada proporcionada por la empresa
Acman Cia. Ltda. para los ejercicios 2016, 2017 y 2018, asi como los Informes Auditados por la
empresa EsRoBrossCia. Ltda. para el periodo 2019 y de ERB Tax ADvisory Assurance para el afio
2020 (auditoria digital). Ademas, se utilizaron los Estados Financieros internos proporcionados por
Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. a la fecha de corte.

Mencionamos que los estados financieros internos fueron proporcionados por el Emisor para usarlos en
el proceso de andlisis de la calificacion de riesgo, estos deben cumplir con los requerimientos exigidos
por la normativa legal, sefialando que el Emisor es el responsable que la documentacion entregada a la
Calificadora de Riesgo sea idéntica a la presentada a los organismos de control, sin perjuicio hacia la
Calificadora de que se hallare diferencia entre la informacion entregada para la evaluacién y la
presentada al ente de control, asumiendo el Emisor el compromiso de entregar informacién veridica.
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Tabla 8. Estructura financiera.

PROMED

Activo 126.813 11.245 11.038 11.354 8999 8.723 10.428
Pasivo 71.496 6.877 6.460 6.652 4435 4.124 5924
Patrimonio 55.318 4.368 4.578 4.595 4564 4.564 4504
Ventas 194.665 29.208 24135 23.432 15.475 14114 22.939
Margen Bruto 28.623 3.207 2.608 2377 1828 1753 2548
EBITDA 9.501 1955 1.688 507 402 363 1348
EBIT 8202 879 412 240 153 120 481
EAT ( Utilidad o Pérdida del periodo) 2354 596 210 96 2 -24 270
Utilidad/ Venta 1,60% 2,04% 0.87% 0.41% 0.02% -0,17% 0,98%
Ventas /Total Activos 1,54 2,60 213 2,06 1,72 162 2,17
Total Activos / Patrimonio 2,29 257 241 2,47 197 191 2,32
ROA 2,45% 5.30% 1.90% 0,85% 0.03% -0.27% 241%
ROE 5,62% 13,65% 4,59% 2,10% 0.06% -0,52% 6,10%,
NOF/VENTAS 0.23 0.14 014 0.14 0.19 0.19 0.16
FM/VENTAS 20.53% 12,67% 14,049 12,50% 14.32% 16,38% 13.67%
FM /NOF 0.90 0.69 084 0.94 0.80 090 0.78
Ebitda/ Gasto Financiero 4,04 7.39 381 3,54 118 1.09 413
Deuda/ Ebitda 3.33 151 160 529 4,80 526 2,64

*Informacion interanual acumulada 12 meses.
Fuente: Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Estructura Financiera

Los activos de los periodos evaluados de Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. han
presentado un comportamiento creciente, sin embargo, ubica este rubro por debajo del nivel de
activos promedio de las empresas representativas del sector. A finales del 2020, el rubro se ubica en
USD 8,99 millones representando un decrecimiento del 18,47% respecto a diciembre de 2019. Ala
fecha de corte los activos presentan un decrecimiento interanual del -23,17%. La empresa distribuye
los activos totales de la fecha de corte en 58,17% en activos corrientes y 27,65% en activos no
corrientes.

La cuenta més representativa dentro de los activos corrientes es el inventario, con una participacién
de 47,95% dentro de los mismos; aquello responde al giro de negocio de la empresa. Los inventarios
presentan a febrero 2021 un decrecimiento interanual de 32,56%, decrecimiento que se da en el
contexto del plan de negocios presentado al proveedor, en donde por efectos del impacto econémico
en el pais se compraran menos unidades para el afio 2021. Cabe mencionar que la cuenta efectivo
presenta un incremento de 152,06% de febrero de 2020 a febrero de 2021 respondiendo a
estrategias de la compaiiia como ofertar un plan para venta pre pagada de servicio de mantenimiento
de vehiculos de cobertura de 2 afios, bajo descuento por lo cual la empresa ha recaudado flujos. De
esta manera, la compaiiia realizé una pre-cancelacion de un crédito de corto plazo con el Banco
Pichincha, quedandose con las deudas de la emision de obligaciones y un crédito a largo plazo. Por
otra parte, para los activos no corrientes, la cuenta mas representativa corresponde a los activos
tangibles con una participacion de 91,029%, el cual incluye edificios, instalaciones, vehiculos, muebles,
enseres, y demas.

Al 28 de febrero de 2021, las cuentas por cobrar se ubicaron en USD 1,30 millones, de los cuales casi
su totalidad esta correspondida a clientes no relacionados. A la fecha de corte, el total de cuentas por
cobrar decrece un 52,55% con respecto a febrero de 2020 dada la disminucién de ventas y la
eliminacion del servicio de crédito directo.

Los pasivos totales de la compaiiia se encuentran por debajo del nivel de pasivos promedio de las
empresas mas representativas del sector, alcanzando en el término de 2020 los USD 4,44 millones. A
la fecha de corte, este rubro se ubica en USD 4,12 millones y se compone por el 67,07% en pasivos
corrientes y 32,93% en pasivos no corrientes. La principal cuenta del pasivo corriente corresponde
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a las cuentas por pagar a proveedores bajo una participacion del 39,53%, mientras que la principal
cuenta de los pasivos no corrientes es la cuenta pasivos con costo de largo plazo con el 84,61%
constituido principalmente por la emision inscrita en el mercado de valores que mantiene vigente la
empresa. Las cuentas por pagar a proveedores se ubicaron a febrero de 2021 en USD 1,09 millones,
experimentando una disminucion del 57,40% con respecto a febrero de 2020 (USD 2,56 millones)
debido a menos unidades compradas al proveedor como consecuencia de la disminucion de la
demanda en el sector.

Por otro lado, el patrimonio de Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. se ubica por
debajo del patrimonio promedio de las empresas del sector. A la fecha de corte, el rubro se ubicé en
USD 4,56 millones, siendo la cuenta resultados acumulados la de mayor relevancia con una
participacion del 62,62%. El patrimonio presenta una variacion interanual del -0,68%.

Finalmente, el indicador Ventas/Activos muestra una tendencia decreciente en el anilisis histérico,
y se ubico en 161,79% a febrero de 2021 (decrecimiento respecto a febrero y diciembre de 2020, en
donde el indicador fue de 206,37% y 171,96% respectivamente). El indicador de Ventas/Activos de
la empresa se ubica en una posicion favorable respecto al rendimiento del sector en 2019. En lo que
respecta al indicador “Activos Totales/Patrimonio” se observa un deterioro en el comparativo
interanual a febrero de 2021, pasando de 2,47 a 1,91. En contraste con el rendimiento de la industria
(2,29) en este aspecto se evidencia una posicion desfavorable, adicionalmente es importante recalcar
la tendencia decreciente histérica en el indicador.

Estado de Resultados

Los ingresos por ventas y servicios de Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.
presentan un comportamiento creciente en el andlisis histérico hasta el afio 2019, respondiendo a
una mejora constante en el posicionamiento de la marca KIA lo cual le otorga competitividad a la
compaiiia. A la fecha de corte, los ingresos de la empresa fueron de USD 2,54 millones, equivalente a
una reduccion de 34,86% con respecto al resultado obtenido en febrero de 2020. Este rubro, a la
fecha de corte, es aportado con el 77,72% por venta de vehiculos, 12,58% por venta de repuestos, el
6,88% por servicios, y el 2,82% por intereses. La utilidad bruta a la fecha de corte, ascendié a USD
321 mil con una reduccién de 18,91% con respecto al resultado obtenido en el mismo mes del 2020,

Por su parte, la EBITDA a febrero de 2021 se ubica en USD 46 mil, experimentando una reduccion de
45,47% con respecto a febrero de 2020. Los gastos operativos ascendieron a USD 275 mil y los gastos
en depreciaciéon a USD 30 mil; estos rubros con variaciones interanuales de -11,71% y -17,77%
respectivamente. En contraste con la industria, la EBITDA dela empresa se encuentra en una posicion
desfavorable. Por otro lado, a la fecha de corte, la empresa registra una pérdida neta de USD 10 mil,
disminucién significativa en contraste con la utilidad neta de USD 16 mil registrada en febrero de
2020.

Es importante recalcar que, en términos de liquidez, la empresa muestra expectativas favorables
debido a la recuperacion de cartera y disminucién de la cuota de vehiculos asignada por la marca
KIA, reduciendo la necesidad de desembolso por adquisicién de nuevo inventario.

Adecuacion de las Finanzas a Corto Plazo

Las necesidades operativas de fondeo (NOF) representan los recursos necesarios para financiar las
operaciones habituales de la empresa. Para el afio 2020, estos fondos se ubicaron en USD 2,89
millones, equivalente a 16,66% menos con respecto al periodo 2019 como resultado de la
disminucién de enla cuenta clientes e inventario. Para el periodo 2021, se estima que las necesidades
operativas de fondos presenten un saldo deficitario de USD 1,73 millones, variacion que se da
principalmente por el incremento proyectado en pasivos espontaneos. Los supuestos utilizados para
dichas proyecciones se basan en un crecimiento en ventas del 22%.
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Por otra parte, los recursos de largo plazo disponibles para financiar las NOF comprendido por el
fondo de maniobra (FM), se ubicaron en el 2020 en USD 2,31 millones. Para el periodo 2021, bajo las
perspectivas de crecimiento de la economia y de la empresa, se estima que este rubro alcance un
monto de USD 1,66 millones dado el decrecimiento de fondos propios.

El indicadorde los tiltimos 12 meses NOF/Ventas para febrero de 2021 se ubica en 0,19 veces, lo cual
representa un incremento del ratio respecto a febrero 2020 en donde fue de 0,14. La empresa se
encuentra en una leve posicion desfavorable respecto a la industria. El ratio FM/Ventas se muestra
con una leve tendencia creciente en el andlisis histérico, a febrero de 2021 fue de 0,16 (posicién
desfavorable respecto ala industria) mientras que en el mismo mes del 2020 fue de 0,13. Finalmente,
el ratio FM/NOF se ha mantenido en valores constantes, y a la fecha de corte se encuentra dentro del
promedio de la industria con un valor de 0,9.

Apalancamiento Financiero

El indicador de apalancamiento financiero de la compania a febrero de 2021 fue de 1,91 veces,
mientras que a febrero de 2020 se ubico en 2,06 veces, y se encuentra por debajo del promedio de
las empresas representativas de la industria.

El indicador de cobertura de intereses (EBIDTA/Gasto financiero) se ubicé, a la fecha de corte, en
1,09 veces, mientras que para febrero de 2020 se ubico en 3,54 veces, evidenciando que la empresa
ha deteriorado su capacidad de cubrir los gastos por intereses como resultado de sus deudas
adquiridas; sin embargo atin posee capacidad para hacerle frente a las mismas. El promedio de la
industria, por su parte, ubica este indicador en 4,04 veces.

Por otro lado, el ratio Deuda/EBITDA se ubic6, a febrero de 2021, en 5,3 veces, manteniéndose
constante respecto a febrero de 2020, lo cual refleja que no se ha deteriorado la cobertura de deuda
mediante EBITDA. En este sentido, se estima que la capacidad de pago de la compaiiia se ha
mantenido estable.

Adecuacion del Flujo de Caja

Los supuestos utilizados para realizar el analisis de distintos escenarios se muestran en la siguiente
tabla. Dichos supuestos se basan en las proyecciones de crecimiento de la economia, sector y la
empresa; asi como el rendimiento histdrico de las principales cuentas del emisor. En contexto que el
ano 2020 fue atipico para Empromotor, con una variacion superior al -35%, para el presente afo se
espera una recuperacion sustancial del 22% respecto al 2020.
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Tabla 9. Supuestos de proyecciones financieras.

SUPUESTOS

Crecimiento Dias de Dias de

ESCENARIO ANO e Dias de Cobro e S Sl Opex/Ventas
2021 22,00% 43 60 54 5,38%
2022 5,00% 43 60 54 5,38%
ESTANDAR 2023 2,00% 43 71 54 5,38%
2024 2,00% 43 71 54 5,38%
2025 2,00% 43 71 54 5,38%
2021 21,63% 44 62 52 5,38%
2022 4,92% 44 62 52 5,38%
PESIMISTA 2023 1,97% 44 74 52 5,38%
2024 1.97% 44 74 52 5,38%
2025 1,97% 44 74 52 5,38%
2021 20,88% 48 67 47 5,38%
2022 4,75% 48 67 47 5,38%
PESIMISTA II 2023 1,90% 48 79 47 5,38%
2024 1,90% 48 79 47 5,38%
2025 1,90% 48 79 47 5,38%

Fuente: Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Con base a los supuestos expuestos, se estima el flujo de caja libre bajo cada uno de los escenarios.
En el escenario estdndar, se estima un flujo de caja libre para el periodo 2021 de USD 441 mil. Se
evidencia cobertura de gastos financieros mediante flujo de 2,53 veces, por lo que se concluye que la
empresa presenta capacidad de pago y cobertura en el corto plazo. Por su parte el indicador de
Deuda/FCL se estima en 4,77 para el 2021. Cabe recalcar que esta capacidad de cobertura mejora
significativamente a partir del afio 2022.

Tabla 10. Andlisis de Flujo de Caja Libre Escenario Estandar.

[ son | e | s [ sowr | o | Promeio ]
Crecimiento Ventas % 22,00% 10,00% 2,00% 2,00% 2,00% 9,00%
Ventas 18.880 19.824 20,220 20.625 21037 19.887
Ciclo de Conversion de Efectivo 48 48 60 60 60 54
Margen Bruto / Ventas 88,60% 88,60% 88,60% 88,60% 88,60% 88,60%
EBITDA / Ventas 6,02% 6,02% 6,02% 6,02% 6,02% 6,02%
Flujo de Caja Libre (FCL) 441 722 274 846 285 571
FCL/Gastos Financieros 2,53 4,72 1,68 6,34 2,03 3,82
Deuda/FCL 4,77 244 6,89 1,70 530 3,95

Fuente: Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.
Elaboracién: C.R. SUMMARATINGS S.A.
Por otra parte, bajo un escenario Pesimista I, bajo un crecimiento mas conservador del 21,63%, se
estima el flujo de caja libre para el periodo 2021 de USD 115 mil, mientras que en el 2022 el flujo
mejoraa USD 706 mil. En lo que respecta ala cobertura de gastos financieros mediante la generacién
de flujo se observa que la empresa no posee una buena capacidad de cubrir los mismos. El indicador
de FCL/Gastos Financieros se proyecta para el presente afio se calcula por 0,58; mientras que
Deuda/FCL por 21,12. Aligual que en el escenario estandar, a partir del afio 2022 la empresa mejora
significativamente estos indicadores y si posee capacidad de cobertura.
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Tabla 11. Andlisis de Flujo de Caja de Libre Escenario Pesimista L

[ wm | wm | wm | o | s | Promedo
Crecimiento Ventas % 2163% 492% 1,97% 197% 1,97% 7.62%
Ventas 18.822 19.747 20.135 20.531 20935 19.809
Ciclo de Conversion de Efectivo 55 55 66 66 66 60
Margen Bruto / Ventas 88,60% 88,60% 88,60% 88,60% 88,60% 88,60%
EBITDA / Ventas 6.02% 6,02% 6,02% 6,02% 6,02% 6,02%
Flujo de Caja Libre (FCL) 115 706 245 836 255 475
FCL/Gastos Financieros 0,58 377 1,722 4,84 139 2,61
Deuda/FCL 21,12 3,01 9,35 222 7,74 8,92

Fuente: Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.
Elaboraci6n: C.R. SUMMARATINGS S.A.
En el escenario pesimista II, se estima un flujo de caja libre deficitario para el periodo 2021 de USD
530 mil. No se evidencia cobertura de gastos financieros mediante flujo, por lo que se concluye que
la empresa no presenta capacidad de pago y cobertura en el corto plazo. Cabe recalcar que esta
capacidad de cobertura mejora significativamente a partir del ano 2022.

Tabla 12. Analisis de Flujo de Caja de Libre Escenario Pesimista I1.
ESCENARIO PESIMISTA IT

[ s [ om | e [ ow | wom [ promean ]

Crecimiento Ventas % 20,88% 4,75% 1,90% 190% 190% 7,36%
Ventas 18.706 19.594 19966 20.345 20.731 19653
Ciclo de Conversion de Efectivo 67 67 80 80 80 73
Margen Bruto / Ventas 88,60% 88,60% 88,60% 88,60% 88,60% 88,60%
EBITDA / Ventas 6,02% 6,02% 6,02% 6,02% 6,02% 6,02%
Flujo de Caja Libre (FCL) -530 675 188 817 196 287
FCL/Gastos Financieros 0,00 3,01 0,79 399 0,90 195
Deuda/FCL 0,00 3,93 14,87 2,80 12,37 540

Fuente: Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.
Elaboraci6n: C.R. SUMMARATINGS S.A.
Al analizar las proyecciones en conjunto, se evidencia que, la empresa posee capacidad de cobertura
y solvencia en el escenario estandar. Si bien es cierto que el escenario estandar ya se encuentra con
supuestos con un carga alta de estrés (en contexto de las expectativas y rendimiento de la economia,
el sector y la compaiiia), se identifica un riesgo asociado ala adecuacién del flujo de caja ala fecha de
corte.

RIESGO DEL POSICIONAMIENTO DEL VALOR EN EL. MERCADO

+» Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda., se compromete durante la vigencia de
la Segunda Emision de Obligaciones a cumplir con los resguardos establecidos que sefiala la
Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros expedida por la
Junta Politica de Regulacién Monetaria y Financiera.

Seglin lo sefala la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros
expedida por la Junta Politica de Regulaciéon Monetaria y Financiera vigente, en su Art. 11, Seccion I,
Capitulo III, Titulo II, el emisor debe mantener los siguientes resguardos mientras se encuentran en
circulacién las obligaciones:

1. Determinar al menos las siguientes medidas cuantificables en funcién de razones
financieras, para preservar posiciones de liquidez y solvencia razonables del emisor.

a) Mantener semestralmente un indicador promedio de liquidez o circulante mayor o
igual a uno (1), a partir de la autorizacion de la oferta ptiblica y hasta la redencion total
de los valores.
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b) Los Activos reales sobre los Pasivos deberdn permanecer en niveles de mayor o igual a
uno (1), entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser
liquidados y convertidos en efectivo.

2. No repartir dividendos mientras existan valores-obligaciones en mora.

3. Mantener la relacion de los Activos libres de gravamen sobre Obligaciones en circulacion,
segun lo establecido en el Articulo 13, Seccién I, Capitulo III, Titulo II de la Codificacion de
Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros expedida porla Junta Politica de
Regulacién Monetaria y Financiera.

Posicionamiento del Valor en el Mercado

El Informe Bursatil Mensual sobre las negociaciones a nivel nacional presentado por la Bolsa de
Valores de Quito, con informacion cortada a febrero 2021 muestra que durante el mes de enero a
diciembre 2020 se negocié un total de USD 11.887.820 miles, correspondientes a la suma de USD
11.856.009 miles en valores en renta fija y USD 31.812 miles en valores en renta variable.

Para febrero de 2021, se negociaron USD 2.231.54.8 miles, de los cuales USD 2.226.188 miles fueron
renta fija y USD 5.360 miles renta variable. De los valores totales antes mencionados, de las
negociaciones realizadas hasta en el mes de febrero de 2021, en renta fija el 5,96% de los valores
corresponden a papel comercial y el 2,99% a valores de obligaciones corporativas.

A nivel nacional se cuenta con 332 emisores inscritos, de los cuales 177 pertenecen a la provincia del
Guayas y 104 a la provincia de Pichincha, siendo las provincias con la mayor cantidad de emisores.
De los sectores mas representativos al cual pertenecen el total de emisores inscritos son el 30% del
sector comercial, un 26% del sector industrial y 13% de servicios.

Liquidez de los valores

De acuerdo con la informacién solicitada a la Bolsa de Valores de Guayaquil, sobre las negociaciones
de los titulos de Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda. en el mercado secundario a
nivel nacional por medio de la BVG y BVQ, estas presentan el siguiente detalle:

Una vez recabada toda la informacion del tltimo afio sobre las transacciones del mercado secundario
parala Segunda Emision de obligaciones de Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.
se puede observar que se han realizado cinco transacciones durante el periodo junio de 2020 a marzo
de 2021 por un monto total de USD 2,94 millones. Es importante mencionar que histéricamente en
el Ecuador, los titulos mas ofertados son los de renta fija y principalmente en el mercado primario.
La calificadora opina que portratarse de un indicador de transacciones en el mercado secundario en
donde el dinamismo de transacciones es minimo, el mismo no refleja la real liquidez de los valores.>

Por otro lado, se puede decir que la calificacién de riesgos es uno de los factores decisivos en la
liquidez de los valores emitidos en el mercado bursatil.

En lo que respecta al cumplimiento de las garantias y resguardos de la ley, se presenta en la siguiente
tablala posicion del emisor:

, ¥ Indicador de presencia bursatil: permite medir la liquidez tanto de valores de renta fija y variable, es decir, que puede ser
utilizado para identificar que tan frecuente es la negociacion de ese valor en el mercado secundario.
No. de dias negociados en el mes / No de ruedas en el mes.
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Tabla 13. Componente del Andlisis de Posicionamiento del Valor en el Mercado.

1 Liquidez Corriente 148 1,60 1,66 175 183

2 Endeudamiento Patrimonial 129 157 141 057 0,50

Garantia o Protecciones Ofrecidasa lafecha de corte de Informacion

- Mantener larelacion de Obligaci en circulacion sobre Activos Libre de GravamenActivos Libre
Cumple Garantia General : o
de Gravamen no superior al 80%
L Larazon de liquidez o circul ante, promedio semestral
Cumple Resguardos deLey
2 Los Activos Reales sobre los Pasivos , entendiénds activos reales a aquellos activos que
pueden ser liguidades y convertides en efectivo
Cumple fimtede B damienia Mantener una relacién pasivo total sobre patrimenie menor o igual a3 veces hasta la redenciontotal
de los valores.
Cumple Garantia Especifica Contrate de Prenda Comercial Ordinaria

Fuente: Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

El indicador de liquidez corriente a febrero de 2021 para Empresa Proveedora de Motores
Empromotor Cia. Ltda. se ubica en 1,83 veces, por encima del promedio de la industria (1,48 veces)
y continuando con la tendencia creciente mostrada en periodos anteriores. El endeudamiento

patrimonial a la fecha de corte se ubica en 0,98 veces, mientras que en febrero de 2020 fue de 1,45
veces.

Por otra parte, el capital de trabajo asciende a USD 2,30 millones a la fecha de corte, con un
decrecimiento de 20,15% con respecto a febrero de 2020. La prueba acida se ubicé en 0,95 veces,
mientras que en diciembre de 2020 fue de 0,84 veces. En términos generales se observa un nivel de
liquidez adecuado en la compaiiia.

Garantia Especifica

Consistente en un “Contrato de Prenda Comercial Ordinaria”, constituida de manera incondicional e
irrevocable, y ha sido otorgada por la compaiiia a favor del Global Advise Cia. Ltda,, que funge como
representante de los obligacionistas de la segunda emisién de obligaciones de largo plazo de
“Empresa Proveedora de Motores EMPROMOTOR Cia. Ltda.”

El contrato de prenda comercial ordinaria se mantendra vigente durante toda la segunda emision de
obligaciones de largo plazo de la compania y mantendra al menos USD 500.000 en los bienes que
conformen el “inventario de productos terminados”, por todo el lapso de tiempo que se encuentre
vigente la segunda emision. A la fecha de corte, los productos de este inventario destinado para la
garantia asciende a USD 605,15 mil, cumpliendo con lo estipulado.

Consideraciones sobre los riesgos previsibles de la calidad de los actives que respaldan la emisién y su
capacidad para ser liquidados.

Los activos que respaldan la emisién corresponden a inventarios y propiedad, planta y equipo libres
de todo gravamen. Los riesgos que pueden afectar a la empresa en relacion con la calidad de los
activos que respaldan la presente emisién y su capacidad para ser liquidados son:

=  Baja rotacion de inventarios o dafos ocasionados por desastres naturales.
= La propiedad, planta y equipo esta expuesta principalmente al riesgo de obsolescencia,
ademas a dafios causados por catastrofes natrales, robos, incendios, etc.

Consideraciones de riesgos cuando los activos que respaldan la emision incluyan cuentas por cobrar a
empresas vinculadas.
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No existen saldos en cuentas por cobrar a empresas vinculadas.

Riesgos Previsibles en el Futuro

=  Perspectivas econdémicas a nivel nacional e internacional desfavorables frente a una
prolongacién de la emergencia sanitaria que pueden repercutir en el correcto desempefio de
la compania y el sector.

=  Afectaciones causadas por desastres naturales, robos e incendios en los cuales los activos
fijos e inventarios puedan verse afectados.

= En la presente emision de obligaciones aprobada figura como agente pagador el Depésito
Centralizado de Liquidacion y Compensacion de Valores DECEVALE S.A,, quien esta sujeto a
un posible riesgo asociado a la transferencia a tiempo de los recursos para el pago de los
inversionistas, dada que la entidad, en la actualidad, se encuentra intervenida.

Ing. Natalia Cortez Montoya Econ. Mario Zambrano Vera
Gerente General Analista
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ANEXOS

Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda., tiene el siguiente organigrama general:

Anexo 1. Organigrama General de Empresa Froveedora de Motores Empromotor Cia. Lida.

PRESIDENTE

|

GERENTE
GEMERAL

GERENTE
COMERCIAL

Fuente: Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Ltda,

]

GERENTE POST
VENTA

Elaboracién: CR. SUMMARATINGS S.A.
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Anexo 2. Estndo Situncidn Financiera. {expresado en miles de ISD}
ESTADO DESITUACION FIKANCIERA.

TOTALACTIVOS. 3.0BT 1L24E AL03E 1L364 599 8723 L00,00% 100,000 100005 100,00, i 23,740 23,175
AETING CORRIENTE 6575 EE 7,059 AL 5319 5072 T2,85% T4 3958 59,104 56,148 20545 -10.99% -2466% -31.635h
Efectivo Lgs3 L38g E7E 81 1066 Toe 1L,59%4 1Z35% 795 1184% B11%: 31E5% -35TEN 21L38%: 152.06%
Clien e 2393 1033 2552 EREH 1832 1528 w5 26979 25128 20359 1751% 26779 15889 -ag.22%4 51056
Inventacis 3129 504 252 3606 2260 2482 SR lsw 1804 2H11% 1788 10385 4% 85014 -3E5H8
Otros Activos Corrientes o o 109 410 161 404 000% T.00% 0s8% Lr9% LEI% = - 4B51% -1E5%
AECTIVO NO CORRIENTE 2.513 3319 3979 3936 3481 4652 27,650 29,524, 36,050, AN, 41,8404 321104 19,880 -T.500 ST,
At s Tangibies 2350 3119 2554 4498 3401 5524 EBEM 2RTHN IE56% 37T 3840 ST 15254 -5.56% 4874
Acnv oz Intangiblas 26 - o o o " 028% ®I% 00 00% 0oo% - t =
Otros Activos Mo Cocrisntes 158 =86 438 a0 128 15045 156 243% EEEL Y B TEN 273N 119.71% -2T 46D -251585
TOTAL PASIYUS Eal6 GAG0 BEET 4435 ERETY EH.E0% LI BB vz AT.ZEH, 2937%  GO6% AL I% 3800
PASIVO CORRIENTE 2.046 4243 4531 3039 2.766 55,52% 44.18% 3B.44% 33.78% 3L,71% ~LE3% ~14.59% ~28.39% AR50
Pasiv o xin Lavts OF [Frovesdoces] 4198 ame7 3305 2567 T 1094 46200 021% 29540 2351% 125480 -19,08% 27N -35.968) SSTADY
29 L3264 T 54 "y TE2 5A¥G 1L24% 657 B74% 13881% ~35.12% Lig% 102
Frovicionss CF o o o o a o 0008 0.003 0009 oo % " o 55
Otros Paxivos win Casto OF kR 307 169 130 143 a1 350G 2.73% 1538 10,448 -3468 -45.043 ~15120% ~24T4
PASIVO NO CORRIENTE 7o 1908 2217 Z12T 1,397 1,358 2.97% 16.97%: 20,08% 16.6T% GUS.!Z;“ 16,16% 3590 359 T
PasivosinCosta LP 77 65 194 o o o 0.94% 0009 ~10.24% 5058% ~10%:00% =
Paziv s can Lozt LE [Bancarins Oblizacinn es) B 102 1528 1428 1149 1148 17475 12174 D4R 14sEN 4040 -4
Otros Fastvos con Costo LP o o o L3 a L3 onoe oo * - =
Provisionss LF 118 163 185 193 48 209 LE7% ZAMg BBABN 17.14% ER T =
PATRIMONID HETO 78 FETTR 4578 4505 4564 4564 Al4wn (SR 1R800 481N 031% DB
Capiral 1500 1500 1500 1600 1500 1E00 13593 17.20% O0%: Rl 0o o0
Baserva o o o 206 o 206 D00% 2.00% 0004 Z36% * = 0,007
Otros cesultndos Integrales ] 0 ] (3 o o 1008 (e T [T - - - 0%
Resul cados Arumulados 2arz 2.868 078 1.88% 3054 2.E5E 26.00% ASE1% 1759% 2405% 2T 26358 Tamg -0A6T -1.08%
Buisul cadas dal Sjeeicio o 3 o (3 o 3 200% 0% a0t 000% 000% noo% - -

Fuente: Informes Auditados e Internos Empresa Proveedora de Motores Emprometor Gia, Luda.
Elaboracion: CR. SUMMARATINGS SA.
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Anexo 3. Estado de Resultados, expresado en miles de USD.
ESTADO D E RESULTADOS EMISOR

Al ol

INGRESOS ILe4T 29.208 24135 2905 15475 2544 100.00% 100,00%  LODO0%  100.00% 100.00% ILFIGH 1TATH -35.80% 386
COSTOVENTA 15047 26.000 #1527 3508 13547 2239 BTS9  BS03N 83105 B519% #7378 385145 A7 -366L% ELEL
CANANCLAERUTA 2.800 2207 ze0E 396 1E1% 31 1201%  10.98% 10.30% 1LEL 12.63%, 23350 1B 70N -29.89% 1E51%
AST 05 OPERATIVOS[Vantar+ Adis) 313 1252 a3 312 1427 273 42245 4299 BN 42204 10824 7458 -24 550 S5404 1T
EBITDA 187 1955 Leze a4 a0z 48 TN 6650 639 2,595 Le 15.88% 13674 TE2IN 4EATH
DEFRECIACIONSS [dep ) 943 1076 1275 e 2y a 435% 366% 538% 140% 117% PERETY 1850% -B301% 2RI
AMORTIZACIONES (amr] o o a L] 52 a A0 003 Q00 G23% 035% 000 000k 00 205063
T 744 '7 41z 0 153 7 3.44% 2.01% LT1% 0.99% 20 18,050 BT RA00% -BLE5%
CAITOS FINANCIERDS 166 265 i) 24 240 18 8,77% B3I 1,834 2.19%, LRL I S9.280 6727 -23,23% -26,350
OTROS [+] INGRESDS / (-] GASTOS 251 364 413 ° 234 L Lis%y 121% 171% 151% Deay 4134% 1650% ~43.35% &

::K:louinllln EIMPUESTO.A LA RENTA. £24 i A i 8 =AY ARAG SmEn LB LELL 040 1881H  60.49% BTN 16365
158 PARTICIPACION TRAEAJADORES 128 145 57 [ 7 o 0578 0509 0243 0053 000% 15318 -B045% -87,79% -

IMFUEETO A LA RENTA CAUZADO 167 217 115 [ 7 o 0778 BTEH 045% o2a% 000 2545 -esEI% ETETH =

xam Sttt 538 596 210 1 a 10 TAB%  Z,04% 0BT vz, -0,401% 10.95%  -64,74% “98.80% 163,675
OTRO AESULTADO INTECRAL o (] ] [} a (3 0o0% 00% 000 HO0H Q00% = = = =

HESULTADD INTEGRAL TOTALDEL ARD 538 576 z10 16 3 -10 248%  2.04% BET 0o -0,40% 10.95%  64TAW PE.B0% 16367
Bivid enders [40%4) L] o ] o a L 000t 0.00% [ LT 000%: T = x T

Raron eidn Utibdades 538 £96 210 1% 3 10 248%  Lod BETH 0.0I% -0,40% 10950 E4.TA% 98BI 16367

Fuente: Informes Auditados e Internos Empresa Proveedora de Motores Emprometor Cia, Luda.
Elaboracién: CR. SUMMARATINGS 5.A.
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Anexo 4. Razones Financieras.

INDICADORES FINANCIEROS | 2017 | 2018 ] 2019 | feb20 | 2020 ] feb-21 |

Capital de Trabajo 1529 2.957 2.816 2.887 2.280 2305
Liquidez 1,30 1,60 166 1,64 1,75 1,83
Prueba Acida 068 089 0,83 0,84 1,01 0,95
SOLVENCIA
Pasivo / Activo 0,58 061 059 0,59 049 0,47
Pasivo / Patrimonio 141 157 141 1,45 0,97 0,90
Pasivo / Ventas 0,25 024 0327 0,28 0,29 0,29
Apalancamiento 241 257 241 247 197 1,91
Dias de Cuentas por Cobrar 40 a7 a8 48 43 39
Dias de Inventario 59 49 59 62 60 71
Dias de Cuentas Por Pagar 79 47 55 44 56 32
Perfodo de Conversién de Efectivo 20 39 42 66 46 78
Margen Bruto/Ventas 12,01% 1098% 10,80% 10,14% 1181% 12429%
Margen de Utilidad en Operaciones 3.44% 3,01% 1,71% 1,02% 0,99% 0,85%
EBITDA/Ventas 7,79% 6,69% 6,99% 2,16% 2,59% 2,57%
Utilidad Neta/Ventas 248% 2,04% 0,87% 041% 0,02% -0,17%
ROE 14,25% 13,65% 459% 2,10% 0,06% -052%
ROA 592% 530% 190% 085% 0,03% -0,27%
Margen Neto 248% 2,04% 0,87% 041% 0,02% -0,17%
Rotacidn Activo 2,38 2,60 219 2,06 1,72 1,62
Multiplicadar de capital 241 257 241 247 197 1,91

Fuente: Informes Auditados e Internos Empresa Proveedora de Motores Empromoter Cia. Ltda.
Elaboracion: CR. SUMMARATINGS S.A.
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Anexo 5. Tabla de amartizocion de la Clase 4.

Fechade Pago | Pago de Capirtal Pago de Interes m

26/03/2019 93.750
26/06/2019 93.750
26/09/2019 93.750
26/12/2019 03750
26/03,/2020 03750
26,/06,/2020 93750
26,/09,/2020 93750
26/12/2020 93.750
26/03/2021 93.750
26/06,/2021 93.750
26/09/2021 93750
26/12/2021 93750
26,/03/2022 53750
26,/06,2022 53750
26/00,/2022 93750
26/12/2022 93750
TOTAL 1.500.000

33750
3le41
29531
27422
25313
23203
21.094
18984
16875
14766
12656
10547
8438
6.328
4219
2100
286.875

127.500
125391
123.281
121.172
119.063
116,953
114.844
112.734
110.625
108.516
106.406
104297
102.188
100.078
G7 9649
95850
1.786,875

Fuente: Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Luda,

Elaboracion: CR, SUMMARATINGS 5.4,
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Anexo 6. Tabla de amortizacidn de la Clase B.

Fecha de Pago Pago de Interés
28/03/2019 75.000 35.625 110.625
2B/06/2019 T5.000 33844 108844
28/09/2019 75.000 32.063 107.063
28/12/2019 T5.000 30.281 105281
28/03 /2020 75.000 28.500 103500
2B/06/2020 75.000 26.719 101.719
28/09 /2020 75.000 24938 99.938
2B/12/2020 75.000 23.156 98.156
28/03 /2021 75.000 21375 96.375
28/06/2021 75.000 19.594 94.594
28/09/2021 75.000 17.813 92.813
28/12/2021 75000 16.031 91.031
2B/03 /2022 75000 14.250 89.250
2B/06/2022 75000 12.460 87.469
2B/09 /2022 75000 10.688 85 688
2B/12 /2022 T5.000 BH06 83.906
2B/03 /2023 75.000 7.125 82125
28/D6/2023 75.000 5344 80.344
2B/09/2023 75.000 35063 78.563
28/12 /2023 75.000 1781 76.781

TOTAL 1.500.000 374.063 1.874063

Fuente: Empresa Proveedora de Motores Empromotor Cia. Lrda,
Elaboracian: C.R, SUMMARATINGS S.A.
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Anexo 7. Necesidades Operativas de Fondos, expresado en miles de USD,

2019 2021 2022 2023 2024
e +Caja B78 A 950 991 1011 1031
[=]
= AL + Clientes 2.552 2.064 2.168 2211 2.255
(=]
§ +Inventarios 3.521 . 2.760 2.898 2,956 3.015
.2] o - Cuentas por Pagar Proveedores 3305 5 2503 2628 2680 2734
o .
- Otros Pasives Corto Plazo (Pasivo Espontdineos) 169 143 5.000 5.000 5.000 5.000
NOF = Necesidades Operativa de Fondos 3477 2.897 -1.72% -1.571 -1.503 -1.433
b=
g + Fondos Propios 4.578 4564 3024 1.280 5 -2.284%
2 FONDO DE
E MANIOBRA Deudas largo plazo 1.928 1.149 1.149 761 322 -123
- Activas Inmovilizados 3.594 3.401 2507 1.517 526
£
&
NOF-FM 564 585 -3.394 -2.096 -810 510

Fuente: Informes Auditados e Internos Empresa Provesdora de Motores Emprometor Cia. Luda
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Sonlos fondos necesarios para financiar las operaciones habituales en la empresa, puesto que se necesita dinero en Clientes (Cuentas por Cobrar), Existencias
(Inventario) y el mantenimiento de una caja minima; y son financiadas mayormente con las cuentas Proveedores y otros pasivos espontineos (sin costo), cabe
resaltar que no se toma en consideracion las Obligaciones financieras con Instituciones Bancarias o la porcidn corriente de Obligaciones emitidas.

Las NOF son una consecuencia direcfa de las politicas operativas de una empresa, si una empresa cambia su periodo de cobro, de pago, o su nivel de inventario,
sus NOF también cambiarin.
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Anexo 8. Calculo del Monto Mdximo de Emision.

EMPRESA PROVEEDORA DE MOTORES EMPROMOTOR CIA. LTDA.

feh-21
(Expresado en miles délares de los Estados Unidos de América)
TOTAL ACTIVOS 8.723
(-} Activos pravados 3433

Subtotal Activos libres de gravamen 5.290

(-) Activos diferidos o impuestos diferidos

0
(-) Activos en Litigio*® 0
(-) Monto de Impugnaciones Tributarias® 0
(-) Derechos fiduriarios del emisor provenientes de nepodos fiduciaros que garanticen oblipaciones

propias o de terceros 0
(-} Cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fidudarios a cualguier titulo, en los

cuales el patrimonio autdnomo este compuesto por bienes gravados g
(-) Saldo de valores reata fija emitidos emitidos por el emisor ¥ negodados en el mercado de

valores, para el caso de corto plazo considerese el total autorizado como salde en ciculadon. L
(-) Cuentas por cobrar con personas juridicas reladonadas originadas por conceptos ajenos a su

ohjeto social o
(-} Inversiones en acciones en compaiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o o

mercados mercados regulados y estén vinculadas con el emisor

Activos menos deducciones “

Cupo de emisién (80% de los Activos menos deducciones ) 2.912
Nivel de Cobertura ( 80% de los Activos deducci / Obligaciones en circulacidn) 1,76
Indicador [ Activos Libre de Gravamen / Obligaciones en Circulacion) 3,21

* Independientes de la instancia administrativa o judicial en la que se encuentren

Fuente: Informes Auditados e Internos Empresa Froveedora de Motores Emprometor Cia, Luda.
Elaboracién: CR. SUMMARATINGS S.A.
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Anexo 5. Indicadores Macroecondmicos.

INDICADORES ECONOMICOS ¥ SOCIALES

Inflacion anual (%) 3,4 1,1 -0,2 0,3 0,1 0,0 0,60 1,53 -0,44
Crecimienta PIB real (%) 0,1 =152 2,4 1,3 0,1 7,8 0,89 3,60 0,22
INDICADORES EXTERNOS

Cuenta corriente / PIB (%) 2,2 113 -0,3 14 0,07 3,10 0,06 1,92 -0,07
INDICADORES FISCALES

Déficit (Superavit) del PGE /PIB (%) -4,0 5,6 -5,9 37 -2,26 -5,52 -4,47 1,42 1,56
Déficit (Superavit) del SENF /PIB (%) -6,0 e 4,5 = -0,1 2,1 43,52 2,85 1,20
Deuda publica interna / PIB (%) 12,6 12,5 14,2 12,5 14,75 18,01 14,00 2,15 0,31
Deuda publica externa / PIB (%) 20,4 25,7 30,4 32,6 38,02 45,01 32,17 9,03 0,65
INDICADORES MONETARIOS ¥ FINANCIEROS

Crédito al sector privado QS0+ 0SF {millanes §) 28.162 29.886 34,743 39.980 44,537 45.649 37159,50  7.404,70 1,00
OTROS INDICADORES

Precio del Petrdlea WTT 48,7 43,3 50,8 65,2 61,8 49,1 53,16 8,48 1,02
Promedio Anual EMBI-Riesgo Pais 995,5 994 9 621,3 641,1 677,6 24121 1057,10 685,65 -0,55

Fuente: World Economic Forum. B.M. Transparency International. The Economist Intelligence Unit, INEC. BCE. Min. de Fin
Elaboracion: CR. SUMMARATINGS 5.4
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