CALILPFICADORA I 8GOS

,_@ SUMMARATINGS —
r‘ pt R

INFORME DE CALIFICACION DE RIESGOS
PLASTICSACKS CIA. LTDA.
PRIMERA Emision de Obligaciones a Largo Plazo

: Calificacion Periodo de Calificacion Analista
Fecha de comi i i (
Asignada evaluacion Anterior Responsable

29 de noviembre Al30de ;
AAA- Septiembre AAA- Econ. Emily Salaltzar S.
2021 2021 esalazar@summaratings.com

Categoria AAA: Corresponde alos valores cuyos emisores y garantes tienen excelente capacidad de
pago del capital e intereses, en los términos y plazos pactados, 1a cual se estima no se veria afectada
ante posibles cambios en el emisor y su garante, en el sector al que pertenecen y en la economia en
general.

Tendencia de la Categoria: Menos (-)

El presente Informe de Calificacién de Riesgos correspondiente a la Primera Emision de Obligaciones
de la compaiifa PLASTICSACKS 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 Piiblica
por un monto de hasta Ocho millones de délares de los Estados Unidos de América (USD
8.000.000,00) para la Primera Emision; luego de evaluar la informacién entregada por el emisory la
obtenida de los estados financieros auditados.

Se asigna la calificacion de riesgo “AAA” con tendencia menos (-) para la Primera 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 Emisor y/o Cliente. SUMMARATINGS no audita la informacion recibida. SUMMARATINGS no garantiza la integridad y exactitud
de la informacion proporcionada por el Emisor y/o Cliente en el que se basa la calificacion por lo que no se hace responsable de
los errores u omisiones o por los resultados obtenidos por el uso de dicha informacion.

La cdlificacion 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 situacion 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 publica 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 tinica y exclusivamente entre
las partes, es decir, entre LA FIRMA CALIFICADORA y el EMISOR, ademds de ser incorporada en las plataformas o pdaginas 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.
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RACIONALIDAD

Riesgo del Entorno Econémico: Moderado

= Las perspectivas de crecimiento econémico para el Ecuador son de 2,8% en el 2021 acorde a
estimaciones del BCE siendo de las tasas de crecimiento esperadas mas bajas en la region.

= El Banco Mundial defini6 como limitantes para un mayor crecimiento de la economia
ecuatoriana en el corto plazo 5 factores: restricciones al comercio y la inversion, rigidez en el
mercado laboral, debilidades en el marco de competencia del pais, sector financiero
superficial y sobre regulado, asi como procedimientos complejos para los negocios.

= Posterior a los 100 primeros dias de posesionado el nuevo gobierno la polarizacién social
sigue latente en el pais. Si bien es cierto se llevé a cabo de manera exitosa el plan de
vacunacion mitigando de esta manera riesgos asociados a la emergencia sanitaria, la negativa
continua de la Asamblea Nacional a los proyectos presentados por el ejecutivo imposibilita
un accionar agil del mismo. A noviembre de 2021 se evidencia baja gobernabilidad.

= 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 ptblicas.

= 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. El Gobierno ha manifestado que no existe necesidad de plantear una renegociacion de
la deuda.

Riesgo Sectorial: Muy Bajo

= Elsector manufacturero es el mas grande de la economia ecuatoriana, participa con alrededor
del 13% del PIB.

= Barreras de entrada significativas en la industria por el nivel de especializacién, alta inversion
tecnologica y certificaciones de calidad.

= El 31 dediciembre de 2019 en el registro oficial se inscribio la Ley Organica de Simplificacion
y Progresividad Tributaria, fija tarifas aplicables desde el afio 2020 y con incrementos anuales
hasta el 2023. En el 2020 el impuesto de bolsa pléstica serd de USD 0,04 por unidad hasta
alcanzar los USD 0,10 por funda en el 2023.

= Seevalia positivamente la dindmica del sector exportador, y la actividad de las empresas del
sector que continuaron su operacion al atender al segmento prioritario.

Riesgo de la Posicion del Emisor y Garante: Muy Bajo

* La participacién de PLASTICSACKS CIA. LTDA. en el mercado local es del 30,49%,
constituyéndose en uno de los principales actores en su nicho especifico de negocio, esta
posicion es el resultado de la comercializacion de sus productos de calidad que lo diferencia
de la competencia.

= Personal técnico nacional y extranjero con amplia experiencia en las lineas de negocio, lo que
coloca ala compania dentro de las mejores industrias manufactureras de sacos a nivel Centro
y Sudamérica.

= La principal linea de ingresos de la empresa son los sacos que representa a septiembre 2021
el 83,95% de las ventas. PLASTICSACKS CIA. LTDA. por su giro de negocio es una de las
empresas del sector prioritario de la economia nacional, que no presento6 para de actividades,
evidenciando un crecimiento a septiembre 2021 de 23,44%, comparado con septiembre 2020.

Cont.
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Riesgo de la Posicion del Emisor y Garante: Muy Bajo

Margen Bruto/Ventas presentdé una tendencia creciente del 2020 al 2021, en septiembre
2021 es de 24,42%, similar al resultado de septiembre 2020 que fue de 24,71%. La cuenta
EBITDA al corte de informacién totalizé USD 6,46 millones, 29,61% mas que el periodo
anterior, dado por el crecimiento de ingresos y optimizacion de gastos.

La eficiencia de la empresa en los 3 tltimos periodos analizados viene dada por un mejor
margen neto que en el afio 2017 fue de 2,58% y en el 2020 de 5,34%, en septiembre 2021 el
margen neto fue de 11,62%. El ROE de la empresa en el 2020 es de 19,92% y en septiembre
2021 de 29,80%.

A septiembre 2021 el indice de cartera vencida es de 6,60% cuya tendencia ha sido
decreciente desde abril 2020 donde el indice era 12,42%

Desarrollo e implementacion de planes de mejoramiento y actualizacion de tecnologias para
mitigar posibles riesgos operativos.

Laempresaseencuentra al dia con sus obligaciones con el [ESS anoviembrey tiene una deuda
impugnada en el SRI por un valor de USD 11 mil

Riesgo Estructura Administrativa y Gerencial: Muy Bajo

Recurso humano altamente comprometido con los objetivos y planificacion estratégica de la
empresa.

La estructura organizacional esta liderada por la Gerencia General, se observa estabilidad en
los cargos y amplia experiencia en el sector.

Procesos de manufactura y apoyo desarrollan sus actividades normadas bajo sistemas de
gestion de calidad.

La empresa no cuenta con un gobierno corporativo como tal, sin embargo, PLASTICSACKS se
caracteriza por el manejo de politicas de puertas abiertas con todo el personal.

Cuentan con un departamento de costos y auditoria para el manejo de controles internos.

El incremento del capital suscrito de la empresa PLASTICSACKS CIA. LTDA. al pasar de USD
4.609.977 a USD 5.637.950, evidencia la confianza de los inversionistas en la empresa.

La empresa cuenta con manuales para la correcta distribucion de sus funciones estos
manuales, delimitan las tareas de cada cargo.

Riesgo de la Estructura Financiera: Muy Bajo

Las Necesidades Operativas de Fondos de 2020 son de USD 5,77 millones con un decrecimiento
de 35,52%, debido al crecimiento de las cuentas por pagar a proveedores, y el decrecimiento
de clientes e inventarios. Para septiembre 2021 las NOF ascendieron a USD 14,43 millones.
Fondo de Maniobra en el afio 2020 de la empresa fue de USD 5,42 millones, para septiembre
de 2021 ascendié a USD 7,01 millones.

En septiembre 2021, el nivel de apalancamiento (Activo/Patrimonio) es de 3,47 veces, que ha
disminuido comparado el promedio del 2018 - 2020 que fue de 4,47 veces y el afio 2020 que
presento en 3,65 veces, lo que evidencia un nivel de financiamiento por terceros.
PLASTICSACKS CiA. LTDA. presenta en septiembre 2021 un indicador EBITDA/Gasto
Financiero de 6,43 veces evidenciando capacidad para hacer frente al pago de los intereses de
las deudas adquiridas, el promedio histérico del 2018 al 2020 de este indicador de la empresa
fue de 3,20 veces. Lo que se evidencia una mejora del indicador en el periodo evaluado.

El indicador de DEUDA/EBITDA a diciembre 2020 es de 2,39 veces, en septiembre 2021 se
ubicd en 2,43 veces. Evidenciando una mejora del indicador a causa de la mejora del EBITDA
que maneja la empresa, por un mejor manejo de costos y gastos.

La empresa presenta capacidad de generacion de flujos para el pago sus obligaciones, con un
Flujo de caja libre proyectado para 2021 totaliza USD 3,14 millones en el escenario estAndar y
en el escenario pesimista I proyecta un Flujo de caja libre de USD 2,88 millones.

PLASTICSACKS CIA. LTDA. NOVIEMBRE 29, 2021 3



c ALIPICADORA | Risscos

Riesgo de Posicionamiento del Valor en el Mercado: Muy Bajo

= Elindicador de liquidez en septiembre 2021 es de 1,40 veces evidenciando una mejora con el
promedio histérico de la empresa del 2018 al 2020 que era de 1,29 veces. Larecuperacion de
cartera de la empresa no ha presentado una variacion significativa en el mes de septiembre
2021 la empresa presentaba una cartera vencida de 6,60%, al corte del mes de abril 2021, la
cartera vencida es de 8,19%. No presenta Cuentas por Cobrar a Relacionadas.

= El indicador de prueba 4cida ha presentado una tendencia creciente del afio 2017 al 2020,
pasando de 0,52 veces en el 2018 a 0,89 veces en el 2020, el promedio historico es de 0,74
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veces. Al corte de septiembre 2021 el indicar es de 0,84 veces, mejor que su promedio
histdrico.

= PLASTICSACKS CIA. LTDA. en septiembre 2021 cumple con la garantia general, garantia
especificay resguardos de ley.

= El monto no redimido de obligaciones en circulacién representé en septiembre 2020 el
18,28% de los Activos menos las deducciones, seglin lo establece la normativa. Dando
cumplimiento alo establecido en la normativa.

= Al 25 de noviembre de 2021 su garantia especifica ascendié a USD 1,87 millones.

DESCRIPCION DE EMISOR

PLASTICSACKS CIA. LTDA. es una empresa dedicada a la fabricacién y comercializacién de empaques
de polipropileno. Esti domiciliada en la ciudad de Quito en la parroquia de Calderdn, calles Cachay
9 de agosto.

Ofrece a sus clientes sacos, Big Bags, telas de calidad, piolas, multipiolas y cabos, apoyado en una
produccion que utiliza una moderna maquinaria de fabricacién europea y dotada con tecnologia de
punta, el uso de materia prima seleccionada, lo que sumado a un equipo de técnicos nacionales y
extranjeros, permite atender a sus clientes, con envases de dptima calidad para: Aztcar, arroz,
harinas, balanceados, fertilizantes, cereales, granos, productos quimicos, materiales para la
construccién entre otros. Ademas, el emisor cuenta con cuenta con certificaciones como: BASC, ISO
9001: 2015 y, FSSC 22000

Hasta el mes de septiembre 2021, la empresa registré un total de 677 colaboradores. Durante el afio
2020 PLASTICSACKS CIA. LTDA. registré ingresos por mas de USD 34,70 millones.

Hechos Relevantes

=  Bajo Resolucion No. SCVS-IRQ-DRASD-2021-00008753 emitida el 06 de octubre de 2021, 1a
Superintendencia de Compaiiia, Valores y Seguros en el Distrito Metropolitano de Quito
aprobd el aumento de capital suscrito de USD 5.637.950 a USD 7.521.243 y la consiguiente
reforma del estatuto social de la compaiiia.

DESCRIPCION DE LA EMISION DE OBLIGACIONES

Tabla 1. Descripcion de la Primera Emision de Obligaciones

PLASTICSACKS CiA. LTDA.

Primera Emision de Obligaciones

;’r"n:':::) :‘""bad“ el Hasta USD 8.000.000
Monto Colocado USD 7.986.305
Saldo 30.04.2021 USD 7.400.000
Resolucion de Aprobacion SCVS-IRQ-DRMV-SAR-2019-00005638
Junta de Accionistas 28/1/2019
5 = Desmaterializados a través del Depésito Centralizado de Liquidacién y Compensacion de
Titulos de las Obligaciones Valores DECEVALE S.A. P q y P
Clase y Plazo de la Emision Clase A: 1.800 dias
Cont.
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PLASTICSACKS CIA. LTDA.
Primera Emision de Obligaciones

Podran efectuarse rescates anticipados mediante acuerdos que se establezcan entre LA

EMISORA y los obligacionistas, previa resolucion unanime de los obligacionistas, dando

cumplimiento a lo previsto en el articulo ciento sesentay ocho (168) de la Ley de Mercado

de Valores (Libro II del Codigo Organico Monetario y Financiero). Se requerira de la
Rescates Anticipados 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.

Contrato Underwriting No contempla contrato de underwriting

Tipo de Oferta Publica

Sistema de Colocacion Bursatil

Tasa de Interés Clase A: 8,50% fija anual

Agente Colocador, Atlantida Casa de Valores S.A*

Estructurador y Legal

Agente Pagador Deposito Centralizado de Liquidacion y Compensacion de Valores DECEVALE S.A.
Tipo de Garantia Garantia General y Especifica

Amortizacion de Capital Pagos Trimestrales

Pago de Interés Pagos Trimestrales

Base de calculo. treinta sobre trescientos sesenta (30/360), es decir, se considerara afios
de trescientos sesenta dias, de doce meses, con duracion de treinta dias cada mes.

Los recursos a captados a través de la colocacién de los valores producto del presente
proceso de emision de obligaciones de largo plazo, se destinaran de la siguiente manera:
Destino de los Recursos un cuarenta y cinco por ciento (45%), para la sustitucion de pasivos financieros de corto
y largo plazo con entidades bancarias; y un cincuenta y cinco por ciento (55%) para capital
de trabajo, considerando como tal inventario y cuentas por pagar a proveedores.

Forma de Calculo de Interés

Representante de
Obligacionistas PROSPECTUSLAW C.A.
Garantias Adicionales Si

* Razon social anterior “Acciones y Valores Casa de Valores S.A. ACCIVAL"
Fuente: PLASTICSACKS CIA. LTDA.
Elaboracién: C.R. SUMMARATINGS S.A.

De acuerdo con la normativa vigentet, los valores emitidos contaran con una Garantia General y
Especifica otorgada por PLASTICSACKS CIA. LTDA.

MONTO MAXIMO DE EMISION

El instrumento esta respaldado con garantia general por parte de PLASTICSACKS CIA. LTDA. La
relacién porcentual del ochenta por ciento (80%) establecida deberd mantenerse hasta la total
redencion de todos los valores en circulacion.

El 809% del total de Activos menos las deducciones de la normativa fueron de USD 23,18 millones
(cupo de la emision); evidenciando un nivel de cobertura de 3,58 veces sobre el saldo de capital de
las obligaciones en circuacion mientras que el indicador Activos libres de gravamen sobre el saldo en
circulacioén es de 5,47 veces, cumpliento ampliamente con lo estipulado en la normativa vigente.

Procesos Legales Activos

PLASTICSACKS CIA. LTDA. en noviembre 2021 no tiene deudas con el SRI no registra deudas firmes,
por concepto de deudas impugnadas o en facilidades de pago. Por otra parte, en el portal del Consejo
de la Judicatura, no registra procesos legales como figura de demandado, pero si registra 3 como
figura de actor/ofendido. Respecto a esto, la calificadora tuvo acceso a los documentos pertinentes a
los informes de los estudios juridicos referentes a PLASTICSACKS, los cuales no representan riesgo
para la empresa a nivel econémico puesto que varios estin cubiertos y la gran mayoria son a favor
de la compaiiia. Estos juicios corresponden en su gran parte a impugnaciones para la obtencién de
devoluciéon de impuestos.

t Art. 162 del Libro II del Cédigo Organico Monetario y Financiero
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RIESGO DEL ENTORNO ECONOMICO
Equilibrio Politico e Institucional

La aparicion y propagacion de la pandemia Covid-19 (coronavirus) en el afio 2020 generd 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 macroeconémico ecuatoriano. Posterior a los 100 primeros dias de posesionado el nuevo
gobierno la polarizacion social sigue latente en el pais. Si bien es cierto se llevé a cabo de manera
exitosa el plan de vacunacion mitigando de esta manerariesgos asociados a la emergencia sanitaria,
ain queda como grandes desafios combatir la corrupciéon, mejorar la seguridad, reactivar la
economiay solucionar el problema estructural de las finanzas ptiblicas del Estado.

El Presidente de la Reptiblica ha hecho anuncios importantes los cuales se enfocan en cambios
institucionales y normativos importantes como lo son: eliminacién del Consejo de Participacién
Ciudadana y Control Social, reforma a la Ley de Educacién Superior y Cédigo Laboral, incremento del
salario basico a USD 500, eliminacion del impuesto de 2% de utilidades a las ventas de la pequena y
mediana empresay del impuesto ala 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. Es importante mencionar ademas que la actualizacion del acuerdo con el FMI aclara el
panorama sobre la politica de ajuste fiscal que adoptara el gobierno de Lasso, ya que posterior a la
presentacion de la proforma presupuestaria en agosto 2021 surgieron interrogantes. El gobierno se
comprometié en realizar un ajuste fiscal centrado en la reduccién del gasto publico por un
equivalente de 4,2 puntos porcentuales del PIB en el periodo 2020-2025.

Acorde al tltimo informe del indice de Progreso Social2 (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 Pert. La pandemia afecto significativamente a Latinoameérica, 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). El gobierno con la finalidad de mejorar la
coyuntura laboral y “buscar la reactivacion econémica” presenté la “Ley de Creacion de
Oportunidades” misma que fue rechazada por la Asamblea Nacional.

Al mes de septiembre de 2021 se evidencia una leve disminucién en el desempleo nacional,
significando el 4,9% de la Poblacion Econémicamente Activa. Las expectativas de mejora de las
condiciones de vida de la poblacién no son favorables en el corto plazo considerando los problemas
institucionales y las complicaciones para reactivar laeconomia en el corto plazo. No obstante, existen
altas expectativas de una recuperaciéon por los efectos intrinsecos de las dindmicas del ciclo
econdémico (recuperacion y expansion de la economia posterior a la recesion).

Acorde al tltimo reporte del Indice de competitividad Global3 publicado por el Foro econémico
Mundial, el Ecuador ocupé la posicién 93/141 en el Indice de Competitividad Global mejorando 6
posiciones respecto al afno 2019. Los fundamentos de mejor posiciéon para Ecuador en el ranking
global son infraestructura y apertura de nuevos mercados. El pais mejoré su puntaje en el pilar de
calificacion de la mano de obra. mercado laboral, mercado de productos, emprendimiento y

Z indice de condiciones de vida el cual mide el desempefio de los paises en aspectos sociales y ambientales. Permite una
evaluacion no solo del desempefio absoluto del pais, sino también del desempefio relativo en comparacion conlos pares
economicos de un pais. El indice considera factores como nutricién y salud, cobertura de servicios, seguridad, acceso a
conocimiento, medioambiente, libertad, inclusion y derechos humanos.

3 The Global Competitiviness Report: How Countries are Performing on The Road to Recovery (Special Edition 2020).
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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 andlisis histérico se evidencia un decrecimiento constante en los ingresos del Estado
desde el afio 2016 (exceptuando el afio 2018 en donde la variacion 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. En el corto plazo, las expectativas de
recuperacion de los ingresos estin 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 prolongacion de la tendencia de
los ingresos evidenciada hasta el momento.

Tabla 2. Evolucion de los ingresos corrientes del Gobierno Central

J\

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 variacion trimestral, aunque con una desaceleracién constante. En el cuarto trimestre
de 2019 y primer trimestre de 2020 empez6 un decrecimiento de la economia como consecuencia de
la contraccion del consumo, exportaciones y la formacion bruta de capital fijo. La emergencia
sanitaria que golpeo6 al pais empezo en el mes de marzo 2020, de la cual se derivaron una serie de
factores que agravaron los problemas macroecondémicos existentes, dando como resultado una tasa
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
econdmica, en el tiltimo 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 recuperacion, no obstante, su tasa de crecimiento depende de factores
exdgenos ajenos al natural desenvolvimiento de esta. El Banco Central del Ecuador estima un
crecimiento de la economia para el presente afio del 2,8% 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 ptuiblicas que lleve a cabo y la confianza que genere en los mercados
nacionales e internacionales. Cabe recalcar que la tasa de crecimiento esperada para el ecuador al
cierre del 2021 es de las mas bajas de la region. En el 2020 la economia decreci6 en -7,8% respecto
al 2019.
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Equilibrio Externo y 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 ptblica/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 econdmica y el incremento del gasto ptiblico por la emergencia sanitaria, generaron en el
primer trimestre del 2021 un decrecimiento de las reservas internacionales del Banco Central. A
septiembre de 2021 las reservas internacionales fueron de USD 7.549 millones y se observa un
incremento de las reservas de manera constante en los tltimos meses. En lo que respecta a otros
indicadores monetarios externos, la inversion extranjera directa mostré una recuperacion en el
cuarto trimestre de 2020 y representando en dicho periodo el 1,96% del PIB. Por su parte las remesas
de igual manera presentaron una tendencia creciente y representaron el 3,949% del PIB.

El sector exportador ha mostrado estabilidad y no presenté tasas de decrecimiento significativas a
pesar de la emergencia sanitaria configurandose como una fortaleza para impulsar el crecimiento de
la economia ecuatoriana. Los principales productos exportables siguen siendo el camarén, 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 septiembre de
2021, el total de importaciones fue de USD 17.112 millones (variacién interanual del 39,7%) y
exportaciones en el mismo periodo fueron de USD 19.057 millones (variacion interanual del 30,0%).
El principal socio comercial del pais contintia siendo Estados Unidos con exportaciones a septiembre
2021 por USD 4.631 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 3. Precio del Barril de Petroleo WTI

Precio petroleo WTI (5

Octubre 2021 81,48
Septiembre 2021 71,65
Agosto 2021 67,73
Julio 2021 72,49
Junio 2021 71,38
Septiembre 2021 65,17

Fuente: The Economic Times
Elaboracién: C.R. SUMMARATINGS SA.
Los bienes de capital y consumo concentran el porcentaje mayoritario de importaciones del pais,
seguidos de materias primas y combustibles. El incremento de las importaciones se da
principalmente por las importaciones no petroleras. La balanza comercial refleja un saldo positivo a
septiembre 2021 (USD 1.945 millones). 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 ptblico 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 puiblicas. 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 nuevo Gobierno ha manifestado que no
existe necesidad de plantear una renegociacion de la deuda. Se espera que, en el corto plazo,
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coyunturalmente a la recuperacion econoémica del pais y la reduccion de las tasas de interés a nivel
mundial se mejore la calidad de la deuda soberana.

Tabla 4. Calificacion de Riesgo Soberano de Ecuador

Cambios en la Calificacion de Riesgo Soberana de Ecuador

Feq?h.a dr? !a FITCH MOODY'S
calificacion

La calificacion de riesgos baja
DEAR{ZDZ0 de Caal a Caa3

La calificacién de los bonos

S (e 0eh soberanos mejora de SD/SD a B-/B

Se mejora la calificacion de
03/09/2020 cumplimiento del emisor enel
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 julio
de 2021, esta asciende a USD 63.091 millones. La deuda externa concentra el 71,39% del total de la
deuda, y en términos generales ha mantenido su estructura en el tiempo. En el mes de julio de 2021
la deuda publica externa se compone principalmente por: 42,42% en préstamos externos (a
organismos internacionales) y 39,42% en bonos emitidos en mercados internacionales. Por su parte,
la deuda prblica interna agregada se compone principalmente por: 77,13% en bonos emitidos en el
mercado nacional con tenedores ptblicos, 8,5% en obligaciones con el Banco de Desarrollo del
Ecuador, y el porcentaje complementario en obligaciones con el Banco Central del Ecuador y 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 reduccion de USD 3.549 millones.

Analizando los indicadores de endeudamiento piiblico, se observa una tendencia incremental en el
ratio deuda publica sobre PIB. A junio de 2021, la deuda publica significo el 61,50% del PIB. El
indicador de cuenta corriente sobre PIB, presenta una tendencia creciente desde el segundo
trimestre del 2019 hasta el primer trimestre del 2021, en donde el indicador fue de 5,1%.

Equilibrio del Sistema Financiero y Monetario

En el andlisis de los principales indicadores monetarios del pais, la oferta monetaria (M1) mostré
unaleve tendencia creciente en el afio 2020. Aseptiembre 2021, 1a oferta monetaria total del pais fue
de USD 28.930 millones con un crecimiento mensual del 0,70% (explicado principalmente por el
incremento de los depésitos a la vista). 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 depdsito. A septiembre 2021, la liquidez fue de
USD 67.114 millones.

Al mes de septiembre de 2021, el informe mensual sobre el Indice de Precios al Consumidor muestra
una variacion anual de 1,47 % respondiendo a la leve recuperacion de la demanda posterior a una
mayor mitigacién de la emergencia sanitaria. A septiembre de 2021, las tasas de interés del sistema
financiero internacional han tendido ala baja. Desde septiembre 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 agosto 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. Al cierre de octubre de 2021 el riesgo
pais se ubicé en 825 puntos. Cabe recalcar que conjuntamente con Argentina, Ecuador venia
mostrando los valores elevados en este aspecto en contraste con el promedio de la region.
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La pandemia no solo incremento las necesidades de financiamiento del sector ptiblico, sino también
del sector privado. Al cierre del 2020, el sistema bancario mostré una tendencia creciente en sus
operaciones y otorgd créditos al sector privado por USD 45.649 millones (incremento anual del
2,50%). A septiembre de 2021, los créditos al sector privado contintian con la tendencia creciente
cerrando el mes con un monto colocado de USD 49.804 millones. El sistema financiero ecuatoriano
sigue mostrando solidez a pesar de la pandemia configurandose como una fortaleza dentro del eje
macroecondmico al ser un actor fundamental para impulsar el crecimiento.

RIESGO SECTORIAL

Fuerzas competitivas del sector

El sector manufacturero es el mas grande de la economia ecuatoriana, participa con alrededor del
139% del PIB. Cuenta con una infraestructura de produccion que permite la elaboracion de bienes con
un mayor nivel agregado y, por ende, cuentan con una ventaja de diferenciacion. Sin embargo, el
sector se caracteriza por tener mayor presencia en ramas intensivas en recursos naturales y mano
de obra que en las ramas intensivas en ingenieria.

Con respecto a las fuerzas competitivass, los compradores de empaques y envases plasticos pueden
ser de varios tamafos, desde grandes multinacionales de diferentes industrias (comercio,
manufactureras, agricola) hasta usuarios finales, los primeros con mayor capacidad financiera, por
ende, poseen un mayor poder de negociacion. Por otro lado, el sector tiene una alta necesidad de
materias primas importadas, debido a que el pais carece de unaindustria petroquimica competitiva,
lo que expone a la industria de fabricacién de productos de caucho y plasticos a la volatilidad de
precios del petréleo y a shocks externos, lo cual reduce el poder de negociacién con los proveedores.>.

Las barreras de entrada al subsector de venta de plasticos son moderadas. Alta inversion en
infraestructura, restricciones comerciales, regulaciones sobre la fabricacién de envases plasticos
(uso de materia prima biodegradable), marcas bien establecidas complican la entrada de nuevos
competidores. El riesgo de sustitucion es moderado. Si bien existe una tendencia a consumir menos
productos de plastico por su impacto ambiental en el ecosistema, estos poseen caracteristicas
dificilmente sustituibles para las actividades de otras industrias. Finalmente, la rivalidad entre los
competidores se evaliia como moderada por la oferta de un producto poco diferenciado y una
reduccién en el consumo interno por habitos méas ecoldgicos en los hogares®.

Factores ciclicos y de crecimiento del sector

Desde el 2015 al 2020, el Valor Agregado Bruto (VAB) del sector manufacturero (excepto refinacién
de petréleo) ha crecido a una tasa promedio anual del 0,97%, cifra superior al crecimiento del PIB
durante el mismo periodo. En esta tltima década, el sector ha mantenido su peso dentro de la
economia con una participacion entre el 11% y 14% del PIB. Para el primer trimestre de 2021, la
economia se encuentra en estado de recuperacion después del decrecimiento en el afio 2020,
actualmente la participacion es de 14,23% del VAB de lamanufactura excluyendo el refinanciamiento
de petrolero crecié un 4,37%, segtin el Banco Central del Ecuador con respecto al tltimo trimestre
2020. Ademas, al tratarse de un sector prociclico, este se vio afectado en los afios de decrecimiento
del PIB, del afo anterior (2020) al encontrarse la economia ecuatoriana en reactivacion, las
expectativas del sector fueron son favorables.

La fabricacion de productos de caucho y plasticos es una industria prociclica, ya que responde al
desempeno de la economia. Ademas de esto, al ser una industria intermedia provee de insumos a
varios mercados como la construccién, automotriz, agroindustria y otros subsectores de las

4 Las fuerzas competitivas de Porter es un modelo estratégico mundialmente conocido para evaluar el nivel de competencia
dentro de una industria, se analiza: el poder de negociacion de los proveedores, el poder de negociacion de los clientes, la
amenaza de productos sustitutos amenaza de nuevos competidores y rivalidad entre los competidores.

* Produccion de plasticos: Un pilar para el encadenamiento productivo- Revista Ekos marzo 2018.

¢ Multienlace - Informe sectorial ejecutivo; Plasticos y cauchos
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manufacturas, por lo que su crecimiento también depende del comportamiento de industrias
conexas. La participacion del subsector de fabricacion de productos plasticos es 1.49% del PIB real.

Grdfico 1. Crecimiento del Valor Agregado Bruto (VAB) sectorialy 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 que mas ingresos generaron dentro de la industria de PLASTICSACKS
CIA LTDA, las ventas en el 2019 fueron de USD 322,43 millones de délares, que representé un
crecimiento del 3,17% con respecto al 2018, para el afio 2020 el crecimiento fue de 2,99% de las
ventas. En cambio, el EBITDA del 2018 al 2019 incrementé en 45,02%, presentando un total de USD
57 millones. El indicador EBITDA/Ventas en el 2020 fue de 14,11%.

Tabla 5. Indicadores Generales del sector

Ventas Miles A% EBITDA[VE ntas
0G5V
_ & NVeatas EEFTRA EBITDA _

2018 12.31%
2019 332 3.17% 57 45.02% 17.31%
2020 342 2.99% 48 -16.04% 14.11%

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

Analisis de las principales regulaciones del sector

El sector de las manufacturas depende del acceso a materias primas y bienes de capital necesarios
para su produccion. Por lo tanto, las restricciones comerciales como las salvaguardias tienen efectos
negativos en este sector.

El 31 de diciembre de 2019 en el registro oficial se inscribié la Ley Orginica de Simplificacion y
Progresividad Tributaria, fija tarifas aplicables desde el afio 2020 y con incrementos anuales hasta el
2023.En el 2020 el impuesto de bolsa plastica sera de USD 0,04 por unidad hasta alcanzar los USD
0,10 por funda en el 2023. El SRI tiene previsto recaudaciones de USD 6 millones por este tributo en
el 2020.

Debido a la crisis sanitaria del pais, el gobierno anuncio el 10 de septiembre de 2020 que las empresas
que ganaron mas de un millon de délares aportardn con el 5% de esa utilidad en tres pagos
mensuales, este dinero se destinara a una cuenta de asistencia humanitaria.

En el registro oficial de Ecuador el 19 de junio de 2020 se aprobd la Ley Organica de Apoyo
Humanitario para combatir la crisis sanitaria derivada del Covid-19

PLASTICSACKS CIA. LTDA. NOVIEMBRE 29, 2021 11
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RIESGO DE LA POSICION DEL EMISOR Y GARANTE

PLASTICSACKS CIA. LTDA. se constituyé el 28 de septiembre de 2004 e inscribié en el Registro
Mercantil el 30 de septiembre del mismo afio.

Posicion Competitiva del Emisor

La empresa atiende a sus clientes con un excelente producto y servicio personalizado, considera que
la satisfaccion de quien compra los productos de empaques permitird establecer negocios a largo
plazo.

Cuenta con técnicos, nacionales y extranjeros, que han sido capacitados tanto en planta como en el
exterior por los proveedores de maquinaria, quienes trabajan en conjunto para mejorar la calidad y
rendimiento de los equipos. La constante innovacion ha permitido desarrollar productos tinicos en
el pais brindando soluciones industriales de empaques; por esta razén son los pioneros en la
fabricacién de big bags, telas, eslingas y sacos biorientados en el pais.

Las ventajas comparativas y competitivas son:

=  PLASTICSACKS CiA. LTDA. ha demostrado tener buenas politicas y estrategias durante su
trayectoria proyectando crecimientos acordes al mercado local e Internacional.

=  Productos diferenciados por su calidad respecto a los competidores.

=  Personal técnico nacional y extranjero con amplia experiencia en las lineas de negocio, lo
que marca la diferencia y a su vez coloca a la compafia dentro de las mejores industrias
manufactureras de sacos a nivel centro y Sudamérica.

= QObtencion de la certificacion FSSC 22000 lo que permitira un crecimiento importante en la
industria alimenticia por temas de inocuidad.

La amenaza de servicios sustitutos es baja dado que el tipo de producto que la empresa manufactura
es un producto reusable y un impacto ambiental relativamente bajo por lo que no esta expuesto a
medidas regulatorias que pretendan restringir el uso de plasticos desechables y de un solo uso.

Principales Competidores

En el segmento en el que se desenvuelve PLASTICSACKS CIA. LTDA. existen otras empresas que
compiten en el mercado nacional e internacional, estos competidores se detallan a continuacién. De
los cuales a nivel nacional sus competidores son: REYSAC, SACOPLAST, PLASTIGUAYAS. ACLUSOL,
SACOS GALLARDO y a nivel internacional: CIPLAS, INDUSTRIAS KENT, Compaiiia de Empaques,
SACOS PISCO, IBEROPLAST.

Las regulaciones en temas de calidad, necesidad de mano de obra altanamente calificada y
posicionamiento de la marca dentro del mercado, constituyen barreras de entrada de nuevos
competidores.

La Politica Integrada de Calidad de PLASTICSACKS CiA. LTDA. se convierte en una ventaja competitiva,
cuyo compromiso es producir y comercializar empaques de alta calidad, campliendo con los requisitos del
producto, precautelando la salud y seguridad de los trabajadores y previniendo la contaminacién del
Medio Ambiente.

Principales Clientes

Los principales clientes son compaiiias privadas y no relacionadas, su participacion en las ventas no
presentan una concentracion, los 5 principales clientes presentan el 46,8% de participacion de las
ventas. El principal cliente de la empresa de origen ecuatoriano tuvo una participacion en septiembre
2021 de 33,43%, seguido de un diente de nacionalidad ecuatoriana con el 3,51% de participacion,
en el resto de la cartera ningtin otro cliente posee menos del 3,51% de participacion en las ventas.
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Esto denota una baja concentracion y poca dependencia de algtin cliente por lo que el poder de
negociacion es catalogado como moderado.

PLASTICSACKS CIA. LTDA. mantiene una péliza de crédito con Seguros Confianza con clientes
nacionales, los cupos aprobados por cliente son diferentes cada uno y eso de pende de la valoracién
y necesidad de cada uno. Para clientes del exterior estan asegurados con COFACE y todos son
analizados por esta institucion que les brinda una cobertura 90/10.

Los dias de crédito dependeran de la negociacién y manejo comercial con el cliente, el plazo maximo
autorizado por la pdliza es de 210 dias.

Las politicas de crédito y cobranza de la empresa por motivo de la emergencia sanitaria, varios
clientes de la empresa han solicitado postergacion de pagos hasta que las actividades se regularicen,
a pesar de que la gran mayoria ha mantenido un pago puntual, los directivos de la empresa han
tomado la decision de aprobar prorrogas de pago las cuales serdn analizadas con cada cliente de
acuerdo con las condiciones de la péliza de crédito.

Tabla 6. Clientes

% Participadion % Participadion
2020 sep-2021

ECOSACKS-ECS.A. 15.98% 33.43%
PROCESADORA NACIONAL DE 7
ALIMENTOS C.A. PRONACA 330k 33136
GISISS. A 1.71% 3.51%
SQM COMERCIAL DE MEXICO S.A 2.26% 3.28%
DEC.V
FRESAL INDUSTRIA DE
)

EMBALAGENS LTDA. 2% SR
INBALNOR SA. 2.27% 2.86%
DREAM PACK SOLUTIONS CIA

0
LTDA 2.10% 2.64%
AGRIPAC SA. 1.36% 2.59%
VITAPRO S. A 1.54% 2.50%
E'I‘?LTATEXO DE MEXICO S.A.DE 0.20% 2339
GINATO S.A. 2.02% 217%

Total 100.00% 100.00%

Fuente: PLASTICSACKS CiA. LTDA.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

PLASTICSACKS CIA. LTDA. cuenta con un procedimiento para analizar cuentas incobrables, tanto de
cartera local como del exterior.

Principales Proveedores

La cartera de proveedores de PLASTICSACKS CIA. LTDA. son privados y no relacionados, del anélisis
de la empresa posee una concentracién moderada cuyos cinco principales proveedores representan
el 74,06% de los 10 principales proveedores, es por esto por lo que la empresa posee un moderado
poder de negociacién donde los precios y plazos de pago se rigen alas operaciones de la empresa.

Las politicas de cuentas por pagar a proveedores que la empresa estd manejando por la emergencia
sanitaria, en lo relacionado a proveedores locales se realizan por medio de transferencia electréonica
y programaciones mensuales (dos minimos al mes), la empresa para no tener vencimientos anticipa
pagos dentro de la programacién del flujo, los pagos de contrato y emergentes se realizan segtin la
necesidad de cada area.

Los pagos a proveedores del exterior se realizan 5 dias antes del vencimiento con la finalidad de que
los fondos al proveedor les lleguen a tiempo, las transferencias al exterior son electrénicas en su
mayoria, a excepcion de los pagos que son en euros y/o las importaciones a régimen especial que
estan exentas de ISD que se realizan por ventanilla en los bancos.

PLASTICSACKS CIA. LTDA. NOVIEMBRE 29, 2021 13
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Tabla 7. Proveedores

Proveedor % Participacion | % Participacion
. 2020 sept-21

TRICON DRY CHEMICALS, LLC 18.46% 41.72%
BRASKEM S.A. 14.98% 17.76%
ESENTTIA SA. 10.72% 1.21%
PETROQUIM S.A. 12.09% 6.96%
HIDROABANICO SA. 10.87% 6.42%
STARLINGER CO 6.61% 6.44%
MONTACHEM INTERNATIONAL, INC 5.73% 4.82%
SATYAM PLASTFAB PVT. LTD. 7.42% 7.17%
CHANGZHOU YONGMING MACHINERY

MANUFACTURING CO.LTD. i =AY
SATYAM POLYPLAST 2.01% 0.00%
Total 100,00% 100,00%

Fuente: PLASTICSACKS CIA. LTDA.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Perspectivas de Crecimiento de Ventas del Emisor

Entre los productos y servicios que ofrece estan:

= Fabricacién y comercializacion de empaques de polipropileno.
=  Ofrece asus clientes sacos, Big Bags, telas de calidad, piolas, multipiolas y cabos.

De la estructura de ingresos de la empresa, en el acumulado a septiembre 2021 el 83,95%
corresponde a la venta de sacos, seguido del 5,37% la venta de tela. La estrategia de la empresa es
continuar con su liderazgo de ventas a nivel nacional, con sus productos de calidad e incrementar sus
exportaciones, la empresa pertenece al sector estratégico del pais como exportadores y son
proveedores fundamentales para la cadena de alimentos del sector agroindustrial, la empresa no
paro un solo dia la produccion lo que les permitié continuar con la venta nacional y de exportacion
durante la emergencia sanitaria por el Covid-19.

Tabla 8. Estadistica de Ventas por Lineas de negocio (Expresado en miles)

BIG BAGS 1,302 4.63% 1,643 4.39% 1,106 3.18%
MATERIA PRIMA 1,071 3.81% 1,264 3.38% 826 2.38%
OTROS 1,667 592% 2423 6.48% 1,778 5.12%
SACOS 21,275 75.57% 28,560 76.33% 29,173 83.95%
TELA 2,837 10.08% 3,525 9.42% 1,867 537%
Total 28,152 100.00% 37416 100.00% 34,751 100.00%

Fuente: PLASTICSACKS CiA. LTDA.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Historicamente la empresa se especializo en lineas de sacos commodities pero teniendo en cuenta la
oferta y los nuevos competidores de sacos que han llegado al Ecuador, esto impulsé a la compaiiia
para dar un giro a las lineas de negocios ampliando su portafolio para ofrecer especialidades en
algunos productos y por medio del area de soporte brindar soluciones integrales de empaques que
requieran los clientes, esta es una de las razones por la que la compaiiia ha empezado un proceso de
integracion para poder ofrecer a los clientes mayores alternativas de productos, la empresa dentro
de su giro de negocio mantiene productos convencionales (sacos y telas de polipropileno) y las
especialidades como lo son Sacos leno, Sacos Bilaminados, Adstar o Cementero, Sacos fondo Plano,
Shopping Bags, saco negro, Multipiola, cabos, sacos ecoldgicos, entre otros.

La linea de sacos de BOPP fue cambiada a CAST, lo que generard un incremento en los niveles de
venta, ya que estas innovaciones les permitiran crecer en el mercado local diversificando los
productos y fidelizando a los clientes de la marca.
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Eficiencia Operativa y Rentabilidad del Negocio

Tabla 9. Eficiencia y Rentabilidad del Negocio.

Promedio Industria PLASTICSACKS SA
—Im--m-m-m-

Dias de cartera d 83 122 53 156
Dias de inventario d 85 89 137 102 165
Dias de proveedores d 52 75 137 97 170
Ciclo‘de conversion de d 107 97 121 58 151
efectivo

Utilidad/Ventas % 0.85% 0.86% 9.73% 5.36% 11.62%
Ventas /Activo % 86.35% 87.43% 6.76% 547% 8.58%
Margen Bruto / Venta % 22.79% 24.05% 24.71% 23.67% 24.42%
ROA % 0.73% 0.75% 6.76% 5.45% 8.58%
ROE % 1.54% 1.56% 25.46% 19.92% 29.80%

Fuente: PLASTICSACKS CiA.LTDA.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

La empresa presenta un ligero deterioro en los dias de recuperacién de cartera en septiembre 2021
que fue de 156 dias y comparado con septiembre 2020 este indicador fue de 122 dias, esto es porla
politica de crédito que maneja con sus clientes nacionales y extranjeros.

La rotacion de inventario en promedio de los 3 tltimos afios fue de 110 dias, en septiembre 2021
este indicador fue de 165 dias, laempresa en el corte evaluado mejoré los dias de pago aproveedores.
Por el deterioro en los dias de cuentas por cobrar y de inventario, se evidencia un deterioro en el
ciclo de conversion de efectivo que en septiembre 2021 fue de 151 dias.

Ademas, con el objetivo de mitigar estos riesgos operativos, PLASTICSACKS CIA. LTDA,, cuenta con
polizas de seguro para los ramos de: Incendio, Lucro cesante, Robo, Equipo electrdonico, Rotura de
magquinaria, Lucro cesante por rotura de maquinaria, Multiriesgo Industrial, Responsahilidad, entre
otros. También es importante considerar que cualquier afectacion de la economia que repercuta en
la oferta y la demanda de forma directa, la empresa esta incursionando en otros paises de la regién
como Perti, México y Estados Unidos.

Analizando la capacidad de generacién de beneficios por parte de la empresa se analizan distintos
indicadores de rentabilidad, de los cuales la empresa presentd un indicador de Utilidad Neta/Ventas
superior a la competencia en el afio 2020 que para PLASTICSACKS CIA. LTDA. fue de 5,36%, en
cambio el de su competencia de 0,86%, para septiembre 2021, en septiembre 2021 el emisor mejoro
este indicador ubicdndose en 5,34% y 11,62% respectivamente. En el afio 2020 el Margen
Bruto/Ventas mejord pasando de 23,67% en septiembre 2021 el margen bruto es de 24,42%, este
resultado se da por el incremento de las ventas comparando septiembre 2020 con 2021.

La Utilidad Operativa de la empresa al mes de septiembre 2021 es de USD 6,46 millones, un
crecimiento de 29,61% comparado con septiembre 2020, estos resultados se dan por la disminucién
la optimizacién de los gastos operativos. La empresa ha presentado una tendencia creciente en la
utilidad operativa, en el mes de diciembre 2020 el margen operativo fue de 18,61% en relacion con
las ventas y en septiembre 2021 el indicador es de 17,72%.

El ROA de PLASTICSACKS CIA. LTDA. en diciembre 2020 fue de 5,45%, en el afio 2018 fue de 2,36%
evidenciando un indicador constante al mes de septiembre 2021 es de 5,82%.

El ROE de la empresa en diciembre 2020 fue de 19,92%, presentando un crecimiento comparado al
2019 que fue de 13,62%. En septiembre 2021 se ha visto una mejora del indicador, como
consecuencia de la reduccion de los costos y gastos de la empresa, presentando una mejor utilidad
neta del ejercicio. La eficiencia de 1a empresa en los 3 tiltimos periodos analizados viene dada por un
mejor margen neto que en el afio 2019 fuede 3,21%y en el 2020 de 5,36%, a septiembre de 2021, el
indicador ascendié a 11,62%.
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RIESGO POSICION DE ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA Y GERENCIAL
Evaluacion de la Administracion y Gobierno de la Corporacion

La empresa cuenta con un capital suscrito y pagado de USD 5,64 millones, cuenta con dos accionistas,
donde la participacion mayoritaria la posee TERRAEXPORT HOLDING S.A. con una representacion
de 99,99% del capital total y cuyos principales accionistas son Lyron Capital S.A.S. (Colombia). La
empresa TERRAEXPORT HOLDING S.A. se dedica a actividades de sociedades de cartera, es decir,
unidades tenedoras de activos de un grupo de empresas filiales (con participacion de control en su
capital social) y cuya actividad principal consiste en la propiedad del grupo.

PLASTICSACKS CIA. LTDA. es accionista HIDROABANICO S.A. con un capital invertido de USD 100.

Los principales administradores de la empresa son el Sefior Héctor Ivin Parra de nacionalidad
chilena como Gerente General de la empresa y una experiencia de 16 en la empresa. El sefior German
Alberto Villegas Orjuela de nacionalidad colombiana es el actual Presidente de la empresa, cuenta
con una experiencia de 17 anos en la empresa.

Gobierno de la Corporacion

La empresa no registra obligaciones patronales en mora, ha cumplido con sus obligaciones
tributarias hasta septiembre 2021 y no registra deudas en firme. Ademas, se informé que existen
pasivos laborales contingentes por concepto de Jubilacién patronal (USD 1,47millones) y Desahucio
(USD 579 mil) y no posee sindicatos.

La empresa no cuenta con un plan de gobierno corporativo, pues no es una exigencia de sus estatutos.
comercial. Se destaca que la organizacion si cuenta con distintos manuales referentes a la efectiva
divisién de funciones. PLASTICSACKS CIA. LTDA. se caracteriza por tener una estructura planay de
puertas abiertas con el personal, la directiva mantiene reuniones periédicas con las distintas 4reas
del negocio, y no cuentan con empresas relacionadas. Cuentan con un departamento de costos y
auditoria para el manejo de controles internos, y no existe ninguna discrepancia entre los accionistas
y administradores. Y, cuenta con tres certificaciones: BASC, IS0 9001 y, FSSC 22000. Los Gerentes de
la empresa cuenta con una trayectoria de mas de 15 afios en la institucion.

Politica y Estrategia Corporativa

Para el afio 2021 los planes de crecimiento de la empresa, los principales ejes estratégicos en los
cuales se han planteado dentro del plan estratégico metas como: Estrategias Productivas, Estrategias
Comerciales, Estrategias Financieras, y Estrategias Administrativas.

Los resultados del cumplimiento del Plan estratégico son medidos de manera trimestral, a
continuacion, se detalla las metas de la empresa:

= Crear herramientas que permitan flexibilidad en la utilizacion de materias primas
manteniendo estandares de calidad.

=  Mantener tecnologia de avanzada en maquinaria.

=  Implementar un Web Customer Relationship Management (CRM) como herramienta
comercial.

=  Mantener y mejorar las lineas de crédito con instituciones finacnieras
=  Maximizar inversiones financieras con excedentes de cada.
=  Aumentar y mejorar las lineas de crédito con proveedores locales y del exterior.

= Mejorar el plan de desarrollo profesional de los colaboradores.

A raiz del impuesto alas fundas plasticas a partir de 2021, PLASTICSACKS CIA. LTDA. potencializara
los empaques shopping Bags en el sector retail, lo que les permitié crecer aproximadamente en un
300% en esta linea de negocio, con las inversiones que la empresa realizé en el 2020.

PLASTICSACKS CIA. LTDA. NOVIEMBRE 29, 2021 16
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PLASTICSACKS CIA. LTDA. adquirié en el afio 2020 una laminadora para sacos, siendo los primeros
en laregion en tener este tipo de maquinas, el cual les permitira ingresar fuertemente en al sector
agricola para la personalizacion de empaques por tipos de frutas y hortalizas. La empresa también
proyecta su crecimiento de ventas en exportacion en la region de sus productos que disminuyen el
Impacto Ambiental. Para el afio 2021 la empresa contempla la inversion en una nueva maquina
laminadora estimada en USD 2 millones, para poder incrementar su participacion en mercados
internacionales como México y Colombia.

PLASTICSACKS CIA. LTDA. en la elaboracién de los empaques, no se utiliza ningtin elemento téxico
que pudiera ocasionar dafios al producto envasado. La resina de polipropileno biodegradable y
reciclable cumple con las normas existentes y con las regulaciones de la F.D.A. Por lo expuesto los
empaques son aptos para el envase de alimentos para el consumo humano y animal, ademas
contribuyen a preservar la naturaleza al manejar procesos productivos de bajo impacto ambiental.

Cuentan ademas con un sistema sofisticado de reciclaje para el producto no conforme, reduciendo
los desechos y generando materia prima en la elaboracién de subproductos de polipropileno tales
como zunchos, escobas, entre otros.

PLASTICSACKS CIA. LTDA. para el 2021, presenta un presupuesto estimado de ventas de USD 46
millones, del cual en el acumulado de enero a septiembre 2021 su cumplimiento es del 73,91%. La
estrategia de la empresa es seguir ampliando su mercado nacional e internacional y ha establecido
su estrategia en tres pilares fundamentales enfocados en la produccién y expansiéon cumpliendo con
este objetivo en un 82%.

RIESGO DE LA ESTRUCTURA FINANCIERA

Calificadora de Riesgos SUMMARATINGS S.A,, realizo el anilisis del riesgo de los estados financieros
auditados de los afios 2017 y 2018 a cargo de la firma Santander Internacional. Los estados
financieros auditados del afio 2019 los realiz6 la compafiia PKFECUADOR & Co.y el afio 2020 la firma
auditora fue BDO Ecuador S.A. en el cual emiti6 una opinion sin salvedades. Adicionalmente, se utilizé
informacién interna de la empresa PLASTICSACKS CIA. LTDA. con corte al 30 de septiembre 2020 y
2021.

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 Emisores 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 evaluacion y la
presentada al ente de control, asumiendo el Emisor el compromiso de entregar informacioén veridica.

Tabla 10. Resumen Financiero, expresado en miles.

Pericde PROMEDIO
2018-2020

Activo 40,726 39,035 40,519 36,627 47,052 38,796
Pasivo 203 32,915 30,470 29,756 26,600 33,501 29,995
Patrimonio 188 7,811 8,565 10,763 10,027 13,551 8,801
Ventas 342 37,452 36,378 28,152 37,416 34,751 37,082
Margen Bruto 82 7,215 7,503 6,955 8,856 8,487 7,858
EBITDA 65 4,415 4,927 4,989 6,282 6,466 5,208
EBIT 48 2,788 3,144 3,728 4465 5,081 3,465
fﬁggﬁg‘iad wkesdida 8 962 1,166 2,740 1,997 4,038 1,375
Utilidad/ Venta 0.86% 2.57% 321% 9.73% 5.34% 11.62% 3.70%
Ventas / Total Activos 0.87 0.92 0.93 0.69 1.02 0.74 096

Total Activos / Patrimonio 2.08 521 456 3.76 3.65 347 447

Cont.

PLASTICSACKS CIA. LTDA.
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PROMEDIO

0.75% 2.36% 2.99% 6.76% 5.45% 8.58% 3.60%
ROE 1.56% 1231% 13.62% 25.46% 19.92% 29.80% 15.28%
NOF/VENTAS 031 0.23 0.25 0.33 0.15 042 021
FM/VENTAS 12.93% -2.65% 11.93% 25.32% 13.61% 21.11% 7.63%
FM/NOF 042 -0.02 0.63 0.70 0.94 049 0.52
Ebitda/ Gasto Financiero 7.92 3.08 2.64 4.34 3.88 6.45 3.20
Deuda/ Ebitda 1.60 4.14 4.23 3.29 2.39 243 3.59

Fuente: PLASTICSACKS CIA. LTDA.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Estructura Financiera

El total de Activos en el afio 2020 es de USD 36,27 millones una disminucién del 6,17% en relacién
con el afio 2019, en septiembre 2021 el total de Activos de la empresa es de USD 47,05 millones, de
las principales cuentas del Activo en este periodo son: Los Activos Tangibles que representé el
36,81% del total de los activos de la empresa, la cuenta de clientes de 31,99% y los Inventarios
representaron el 25,63%. Comparando septiembre 2020 con 2021, el decrecimiento més
representativo con un 45,99% es de otros activos corrientes que incluyen cuentas como: activos
diferidos las cuales ascienden a USD 424 mil

El total de cuentas por cobrar en septiembre 2021 es de USD 15,05 millones, de los cuales 93,40%
corresponde a cartera por vencer y el 6,60% es vencido. Comparando con la informacion presentada
en el mes de septiembre 2020, se evidencia la empresa disminuyo su cartera vencida en 2,06 p.p.

El inventario dela empresa adiciembre de 2020 es de USD 8,10 millones y presenta una disminucién
del 3,92% en relacion con el afio 2019, la disminucion de este afio corresponde a las cuentas de
productos en proceso, e importaciones en transito. Los inventarios en el mes de septiembre 2021
ascendieron a USD 12,05 millones un crecimiento del 49,95% comparado con el resultado de la
cuenta en el mes de septiembre 2020. El inventario de la empresa va en funcion de la planificacion
de ventas y produccion, de acuerdo con la operatividad del negocio.

En relacion con el inventario la empresa mantiene una politica de provisién por obsolescencia que
consiste en realizar provisiones por eventuales perdidas por obsolescencia, faltantes y deterioro de
inventario. En relacion con la provision por valor neto de realizacion, consiste en valorar el inventario
considerando los costos adicionales que se incurren para su venta.

El activo fijo de 1a empresa, del afio 2017 al 2019 presento6 una tendencia decreciente, sin embargo,
en el afio 2020 presentd un crecimiento de 2,16% ubicandose en USD 16,45 millones. En septiembre
2021 el activo fijo de la empresa se ubicé en USD 17,32 millones.

El total de Pasivos al mes de septiembre 2021 es de USD 33,50 millones, de los cuales los pasivos con
costo son de USD 15,71 millones siendo el 65,12% fueron de corto plazo y 34,87% de largo plazo. El
financiamiento con costo de la empresa disminuy6 en el comparativo del mes de septiembre 2020
con 2021 en -4,38%, esto se da por el perfilamiento de la deuda bancaria.

Del reporte EQUIFAX de PLASTICSACKS CIA. LTDA., la empresa no registra operaciones vigentes
como Codeudor o Garante, no registre valores vencidos en el sistema financiero.

Las cuentas y documentos por pagar del afio 2020 ascendieron a USD 7,67 millones, representando
el 20,949 del total de activos de la empresa un crecimiento de 22,47% comparado con el afio 2019.
En el mes de septiembre 2021 esta cuenta se ubicé en USD 12,39 millones un crecimiento del 53,49%
comparado al resultado de septiembre 2020. Estos resultados se dan como respuesta al incremento
del precio de la materia prima con la que elaboran sus productos.

Las provisiones en largo plazo a diciembre 2020 son de USD 1,97 millones un crecimiento del 13,13%
comparado con el mes de diciembre 2019, correspondiente a la provision de jubilacion patronal y
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bonificaciéon por desahucio, estos valores son determinados en funcién del calculo actuarial. Al mes
de septiembre 2021 el saldo de esta cuenta es de USD 2,15 millones y representa el 11,83% del total
de activos de la empresa.

El Patrimonio de PLASTICSACKS CIA. LTDA. a diciembre de 2018 el saldo fue de USD 7,81 millones
representando el 19,18% del total del Pasivo + Patrimonio. Este saldo present6 un crecimiento de
9,66% para el 2019 con un saldo a diciembre de USD 8,57 millones y para el 2020 creci6 en 17,07%
con un patrimonio total de USD 10,03 millones. En el ltimo afio fiscal, el monto de capital no varié
ubicindose en USD 4,61 millones. Es importante sefalar que la Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros en diciembre 2020 aprobé el aumento de capital suscrito de USD 4.609.977 aUSD
5.637.950 y la consiguiente reforma del estatuto social de la compaiiia. El patrimonio de la empresa
en septiembre 2021 ascendi6 a USD 13,55 millones.

Respecto a los indicadores de liquidez, el capital de trabajo a septiembre de 2021 ascendié a USD
8,61 millones, el monto es superior al del periodo anterior (USD 6,45 millones). El indicador de
liquidez total fue de 1,41 veces y ligeramente menor a septiembre de 2020 (1,42 veces), esto debido
al crecimiento de pasivos corrientes (pasivos sin costo). Finalmente, la prueba acida decrecid
ligeramente, pasando de 0,90 veces a 0,84 veces. Se destaca que de forma histérica la empresa ha
manejado una prueba acida menor a la unidad. En definitiva, los indicadores de liquidez muestran
un escenario apropiado para la empresa.

A septiembre de 2021 el indicador de apalancamiento financiero calculado como Activo/Patrimonio
fue de 3,46 veces, el cual es inferior respecto al periodo anterior (3,76 veces) y se ubica por encima
de la industria (2,08 veces). La empresa cuenta con un nivel de apalancamiento moderado. Ademas,
el indicador ventas/total de activos ascendié a 0,74 a septiembre de 2021 cuando a septiembre de
2020 este era 0,69 veces.

Estado de Resultados

PLASTICSACKS CIA. LTDA. al mes de septiembre 2021 present6 ingresos por USD 34,75 millones, en
relacion con el comparativo del mes de septiembre 2020 es un crecimiento del 23,44%, que se
sustenta sobre el incremento de la produccién de la empresa y del incremento de 1a materia prima,
el mismo que se transfirié al precio de sus productos. El comparativo del afio 2019 con el 2020 fue
un crecimiento de 2,85%. A pesar de la emergencia sanitaria decretada a nivel mundial 1a empresa
continuo operando, en virtud que sus actividades estin relacionadas el sector estratégico prioritario.

La Utilidad Bruta? del 2020 es de USD 8,86 millones, representando un margen bruto de 23,67% y
un incremento comparado con el afio 2019 de 18,02%. Estos resultados se dan por la reduccion de
los costos provenientes del consumo y venta de inventarios, y los costos de servicio. Al mes de
septiembre 2021 la utilidad bruta de la empresa es de USD 8,85 millones un crecimiento del 24,42%
comparado con septiembre 2020.

La utilidad operativa de la empresa en el 2020 es de USD 4,47 millones un crecimiento del 42,02%
en relacion con el afio 2019, analizando los periodos del 2017 y 2020 la empresa presenta una
tendencia creciente, los resultados del 2020 fueron favorables para la compaiiia y generaron que el
margen de ganancia operativa/ventas sea de 11,93%. El EBITDA de la compaiiia en el afio 2020 fue
de USD 6,28 millones. La utilidad operativa de la empresa en septiembre 2021 es de USD 6,46
millones un crecimiento del 18,61% comparado con septiembre 2020 por la optimizacion de los
gastos operativos de la empresa y presentan un indicador de margen de ganancia operativa/venta
de 18,60%.

La Utilidad Neta del afio 2020 es de USD 1,99 millones un crecimiento del 71,25% comparado con el
ano 2019, estos resultados se dan por la reduccion de costos y gastos que se presentd en ese periodo,

7 Para el cilculo de la Ganancia Bruta se tomé en cuenta el Costo de la empresa sin contemplar la depreciacion, amortizacion
y deterioro. Ver Anexo 3
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los resultados del 2017 y 2020 presentaron una tendencia creciente. En septiembre 2021 la Utilidad
antes de participacion a trabajadores e impuesto a la renta de la empresa es de USD 4,03 millones y
representd el 11,62% de los ingresos.

Finalmente, la rentabilidad sobre activos en septiembre de 2021 fue de 5,82% superior a la de
diciembre de 2020 (5,45%) a. La rentabilidad sobre el patrimonio parala fecha de corte (septiembre
2021) fue de 29,80%, superior al comparar al cierre del afio anterior 2020, y superior a septiembre
de 2020 donde el valor fue 25,46%. Al analizar cada uno de sus componentes, se observa que la
rentabilidad se ve influida por el crecimiento en margen neto pasando de 9,73% a 11,62% en
septiembre de 2021 por el crecimiento de las ventas. Adicionalmente, la rotacion de activos ascendio
en 0,74 veces. Por otro lado, el multiplicador de capital fue de 3,47 veces inferior al presentado en
septiembre de 2020 (3,76 veces). En definitiva, la posicion de la empresa en rentabilidad se mantuvo
y se posiciond sobre el promedio de 1a muestra de empresas comparables.

Sise consideran los montos de cuatro primeros meses del 2021, se evidenciaun ROA de 3,78% y ROE
de 14,21% ambos superiores a los presentados con los montos acumulados (4 meses) a septiembre
de 2020 que obtuvieron 2,53% y 10,91% respectivamente. Al realizar un analisis de comparables a
4 meses el emisorse encuentra en una mejor posicion de la que estaba en septiembre de 2020

Adecuacion de las Finanzas a Corto Plazo

Las necesidades operativas de fondeo representan los recursos necesarios para financiar las
operaciones habituales de la empresa. Para el afio 2020 estés se ubicaron en USD 5,77 millones y fue
Inferior al resultado presentado en el afio 2019 (USD 8,94 millones), esto se da por la disminucién
de clientes e inventarios, y por el crecimiento de cuentas por pagar de PLASTICSACKS CIA. LTDA.

Parael afio 2021 el monto de las necesidades operativas de fondeo se proyecta en USD 8,36 millones
y la variacién respecto al afio anterior es un crecimiento del 45,07%. Estos resultados son por la
proyeccion de crecimiento de la cuenta de inventario y clientes por la proyeccién de crecimiento en
ventas.

Por otra parte, el fondo de maniobra de la compania, definido como los recursos de largo plazo
disponibles para financiar las NOF, al afio 2020 se ubicaron en USD 5,42 millones. Para el aiio
siguiente, bajo las perspectivas de crecimiento de la empresa estas se calculan por un monto de USD
7,42 millones.

La empresa del andlisis historico de sus indicadores financieros fondea sus operaciones con
financiamiento externo, las NOF / Ventas de su promedio histérico del afio 2018 a 2020 fue de 0,21
veces. Para el afio 2021 PLASTICSACKS CIA. LTDA. no requiere recursos externos en el corto plazo
para continuar con sus operaciones.

Al realizar el analisis de FM/NOF se observa un indicador menora uno (septiembre 2021) por lo que
se podria interpretar que la empresa podria necesitar de financiamiento adicional, pero, al observar
el comportamiento histérico este ratio ha sido menor a 1 (0,52 veces). Y, con una tendencia creciente
que al finalizar el 2020 obtuvo una cifra muy cercana a la unidad (0,94) veces, la cual se mantiene.

Apalancamiento Financiero

El indicador de apalancamiento de la empresa al mes de septiembre 2021 es de 3,47 veces,
PLASTICSACKS CIA. LTDA. ha manejado un indicador promedio del afio 2018 a 2020 de 4,47 veces,
evidenciando que a la fecha de corte este indicador ha mejorado.

PLASTICSACKS CIA. LTDA. a diciembre 2020 presenta un indicador EBITDA/Gasto Financiero de
3,88 veces una mejora en relacién con sus indicadores histéricos que fue de 3,20 veces. Presente un
flujo holgado para hacer frente a la deuda adquirida y su pago de gastos financieros. Este indicador
al mes de septiembre 2021 es de 6, veces, superior a diciembre 2020.
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El ratio Deuda/Ebitda en diciembre 2020 es de 2,39 veces, presenté una mejora del indicador en
relacion con los resultados del afio 2019, estos resultados fueron consecuencia de la disminucién del
financiamiento de la empresa. PLASTICSACKS CIA. LTDA. al mes de septiembre 2021 presenta un
indicador de 2,43 veces, evidenciando una mejora comparada con septiembre 2020.

PLASTICSACKS CIA. LTDA. cuenta con capacidad de pago para hacer frente a sus obligaciones.
Adecuacion del Flujo de Caja

Los supuestos utilizados para realizar el andlisis de distintos escenarios se muestran en la tabla a
continuacién, que toma en consideracién la proyeccién de crecimiento econdmico, su relacién con la
tasa de crecimiento econémico del pais y los sectores relacionado y, el desempefio esperado de la
empresa para el afio 2021, sustentado en nuevos proyectos en el exterior que contempla.

Tabla 11. Supuesto de Proyecciones Financieras

= Crecimiento en Dias de Dias de Dias de
RAGENARIO ANG Ventas Cobro Inventario Proveedores Opex/Ventas
2021 10.00% 62 102 97 5.82%
2022 2.00% 62 102 97 5.82%
ESTANDAR 2023 2.00% 62 102 97 5.82%
2024 2.00% 62 102 97 5.82%
2025 2.00% 62 102 97 5.82%
2021 9.92% 63 103 95 5.82%
2022 1.98% 63 103 95 5.82%
PESIMISTA I 2023 1.98% 63 103 95 5.82%
2024 1.98% 63 103 95 5.82%
2025 1.98% 63 103 95 5.82%
2021 9.77% 64 106 93 5.82%
2022 1.95% 64 106 93 5.82%
PESIMISTA I 2023 1.95% 64 106 93 5.82%
2024 1.95% 64 106 93 5.82%
2025 1.95% 64 106 93 5.82%

Fuente: PLASTICSACKS CIA. LTDA.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Con base a los supuestos expuestos, se calculo el flujo de caja libre bajo cada uno de los escenarios.
En el escenario estandar se obtuvo flujos positivos, de los cuales en el afio 2021 la empresa cubriria
sus gastos financieros 2,65 veces. La empresa cuenta con capacidad de pago en el corto y largo plazo
para atender sus operaciones.

Tabla 12. Analisis de Flujo de Caja Libre Escenario Estdndar

ESCENARIO ESTANDAR
L | 2021 ] 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | Promedio |

Crecimiento Ventas % 10.00% 2.00% 2.00% 2.00% 2.00% 4.00%
Ventas 41,157 41,980 42,820 43,676 44,550 42,408
Ciclo de Conversion de Efectivo 67 67 67 67 67 67
Margen Bruto / Ventas 75.58% 75.58% 75.58% 75.58% 75.58% 75.58%
EBITDA / Ventas 18.61% 18.61% 18.61% 18.61% 18.61% 18.61%
Flujo de Caja Libre (FCL) 3,145 5678 5791 5,907 6,025 5,130
FCL /Gastos Financieros 2.65 5.28 5.67 6.10 6.60 4.93
Deuda/FCL 424 2.08 1.93 1.79 1.64 2.51

Fuente: PLASTICSACKS CIA. LTDA.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Por otra parte, se calculd el flujo de caja libre bajo un escenario pesimista I obteniéndose los
siguientes resultados para el afo 2021: flujo de caja libre USD 2,82 millones, cobertura de gastos
financieros de 1,46 veces. El emisor en este escenario tiene capacidad de pago para cumplir con sus
obligaciones en el corto y largo plazo.

Tabla 13. Analisis de Flujo de Caja de Libre Escenario Pesimista |

[ 2oz | 2022 | 2o | 2024 | 2025 | Promedio |

Crecimiento Ventas % 9.92% 1.98% 1.98% 1.98% 1.98% 3.97%
Ventas 41,129 41,945 42,777 43,626 44,492 42,369
Cont.
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Ciclo de Conversion de Efectivo

Margen Bruto / Ventas 75.58%  75.58%  75.58%  75.58%  75.58% 75.58%
EBITDA / Ventas 18.61% 18.61% 18.61% 18.61% 18.61% 18.61%
Flujo de Caja Libre (FCL) 2,822 5,668 5,781 5,895 6,012 5,041
FCL /Gastos Financieros 246 5.37 5.76 6.19 6.68 4.94
Deuda/FCL 450 2.03 1.89 1.75 1.61 2.54

Fuente: PLASTICSACKS CIA. LTDA.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Por otra parte, se calculd el flujo de caja libre bajo un escenario pesimista II obteniéndose los
siguientes resultados para el afio 2021: flujo de cajalibre USD 1,83 millones, cobertura de 1,83 veces
los gastos financieros, la empresa cuenta con recursos para cumplir con sus obligaciones en el corto
y largo plazo.

Tabla 14. Andlisis de Flujo de Caja de Libre Escenario Pesimista II

[ 2021 ] 2022 [ 2023 | 2024 | 2025 ] Promedio |

Crecimiento Ventas % 9.77% 1.95% 1.95% 1.95% 1.95% 3.91%
Ventas 41,072 41,874 42,693 43,527 44,377 42,291
Ciclo de Conversion de Efectivo 77 77 3T i T T7
Margen Bruto / Ventas 7558%  75.58%  75.58%  75.58% 75.58% 75.58%
EBITDA / Ventas 18.61% 18.61% 18.61% 18.61% 18.61% 18.61%
Flujo de Caja Libre (FCL) 2,177 5,649 5,759 5,872 5,986 4,864
FCL /Gastos Financieros 1.83 5.16 5.51 591 6.35 4.60
Deuda/FCL 6.08 2.13 1.99 1.85 172 3.01

Fuente: PLASTICSACKS CiA. LTDA.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Los flujos proyectados en los 3 escenarios de la empresa se demuestran que podria cumplir con los
recursos para redimir los pasivos con costo de forma puntual.

RIESGO DEL POSICIONAMIENTO DEL VALOR EN EL. MERCADO

«+ EMISOR, se compromete durante la vigencia de la Primera Emision de Obligaciones a cumplir
con los resguardos establecidos que sefala la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros expedida por la Junta Politica de Regulacién Monetaria y
Financiera.

Segin lo sefala la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros
expedida porlaJunta Politica de Regulacién Monetaria y Financiera vigente, el emisor debe mantener
los siguientes resguardos mientras se encuentran en circulacion 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 auno (1), a partir de la autorizacion de la oferta ptiblica y hasta la redencion total
de los valores.

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. Norepartir dividendos mientras existan valores-obligaciones en mora.
3. Mantener la relacion de los Activos libres de gravamen sobre Obligaciones en circulacion,
segtin lo establecido en la normativa.

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 informacién cortada al 31 de octubre de 2021 muestra que durante el mes de
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enero a octubre 2021 se negocid un total de USD 12.604.740 miles, correspondientes a la suma de
USD 12.588.941 miles en valores en renta fijay USD 35.799 miles en valores en renta variable. De los
valores totales antes mencionados, de las negociaciones realizadas hasta en el mes de septiembre de
2021, en renta fija el 7% de los valores corresponden a papel comercial y el 4% a valores de
obligaciones corporativas.

A nivel nacional se cuenta con 323 emisores inscritos, delos cuales 173 pertenecen ala provincia del
Guayas y 95 ala 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 12% de servicios.

Liquidez de los valores

De acuerdo con la informacion solicitada a la Bolsa de Valores de Guayaquil, sobre las negociaciones
de los titulos de EMISOR 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
para la Primera Emision de obligaciones de EMISOR se puede observar que se han realizado 2
transacciones durante el periodo febrero a septiembre 2021 por un monto de USD 1,2 millones. Es
importante mencionar que histéricamente en el Ecuador, los titulos méas ofertados son los de renta
fijay principalmente en el mercado primario. La calificadora opina que por tratarse de un indicador
de transacciones en el mercado secundario en donde el dinamismo de transacciones es minimo, el
mismo no reflejala real liquidez de los valores.8

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.

Garantia Especifica

La presente emision de obligaciones contara con una garantia especifica consistente en un contrato
de prenda comercial, siendo el “inventario-materia prima y/o producto terminado” disponible para
laventa, por lo cual se considera como un activo circulante que representa el valor de las mercancias
existentes en una “bodega”, que son de propiedad de PLASTICSACKS CIA. LTDA,,

Al analizarlos indicadores de liquidez, se evidenciaunaliquidez corriente al mes de septiembre 2021
de 1,41 veces. El promedio semestral de liquidez a la fecha de corte de la informacién fue de 1,40
cumpliendo de esta manera con la normativa establecida. Por su parte el capital de trabajo es de USD
8,61 millones al corte de la informacion; se evidencia un mejor resultado de este indicador en
diciembre 2020. Por su parte, la prueba acida presento un valor de 0,84 al mes de septiembre del
2021, evidenciandose un mejor resultado con respecto al promedio historico de la empresa que era
0,72

El indicador de endeudamiento patrimonial en promedio de los afios 2018 al 2020 fue de 3,47 veces,
seflalando que la empresa tuvo una dependencia de los acreedores, quienes son los que financian
principalmente el origen de los fondos para la operacién. Se evidencia una mejora de este indicador
del afio 2018 al 2020, y en septiembre 2021 este indicador es de 2,47 veces.

Tabla 15. Componente del Andlisis de Posicionamiento del Valor en el Mercado

Componentes de Analisis del posicionamiento del| Industria 2020 2018 sep-21
valor en el mercado
1.63 0.99 1.35 153 141

1 Liquidez Corriente
Hndeudsimiza 1.08 421 3.56 2,65 247
2 Patrimonial

Cont.

® 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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omponentes de Analisis del posicionamiento del valor en el mercado

Garantia o Protecciones Ofrecidas ala fecha de corte de Informaciéon

Cumple

Cumple

Cumple

Cumple

Cumple

Cumple

Garantia Mantener la relacion de Obligaciones en circulacion sobre Activos Libre de
General Gravamenno superior al 80% 18.28%
Resguardos de 1. Los activos reales sobre los pasivos deberan permanecer en niveles de mayor o
Ley igual a uno (1), entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden
ser liquidados y convertidos en efectivo. 1.40
2. Larazon de liquidez o circulante, promedio semestral mayor a uno 1.40
Limite de Como limite de endeudamiento debera mantener una relacion de pasivos con
Endeudamiento instituciones financieras sobre patrimonio menor o igual a seis (6) veces en todo
momento mientras esté vigente la emision. 1.16
Al25de
La compaiiia declara que el valor total del Inventario — materia prima y/o producto noviembre
Garantia terminado se mantendra en un millén de délares de los Estados Unidos de América Azt
Especifica (US$ 1,000,000.00), por todo el lapso en el que se encuentre vigente la primera Lk
emision de largo plazo. 1'870,958.59
millones

Disposicion OP Art. 9 Capitulo I, Subtitulo I del Titulo III, de la codificacion de la Resolucion C.N.V.
Obligaciones en circulacién sobre 200% Patrimonio 23.91%

Fuente: PLASTICSACKS CIA.LTDA.
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Consideraciones sobre los riesgos previsibles de la calidad de los activos que respaldan la emision y su

capacidad para ser liquidados. Los activos que respaldan la emision corresponden a las cuentas por
cobrar a clientes e inventarios.

Uno de los riesgos que puede afectar a la empresa en relacion con la calidad de los activos
que respaldan la emisién y su capacidad para ser liquidados, es el crecimiento de la
morosidad de clientes que puedan afectar a la recaudacion de créditos y cuentas por cobrar.
Respecto a los inventarios, estos podrian verse afectados por una baja rotacién o por dafios
ocasionados por desastres naturales.

Consideraciones de riesgos cuando los activos que respaldan la emision incluyan cuentas por cobrar a

empresas vinculadas.

PLASTICSACKS CIA. LTDA. no posee un saldo por concepto de cuentas por cobrar
relacionadas en el corto y largo plazo.

Riesgos Previsibles en el Futuro

Cambios dentro de las normativas tributarias, laborales, pueden perjudicar el
desenvolvimiento normal de la compaiia.

Riesgo de crédito: Relacionado a la recuperacion oportuna de la cartera. La compaiia mitiga
este riesgo con poliza de clientes nacionales y extranjeros.

Riesgo de abastecimiento: Relacionado a la posibilidad de no poder aprovisionarse de
manera oportuna de materia prima.

Afectaciones causadas por factores como desastres naturales, robos e incendios en los
cuales los activos fijos e inventarios puedan verse afectados, lo que generaria pérdidas
econémicas ala compaiiia.

En la presente emision de obligaciones aprobada figura como agente pagador el Depdsito
Centralizado de Liquidacion y Compensacién de Valores DECEVALE S.A,, quien esta sujeto
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.

T Picwada electehaicaneate pac:

a\>] ABOREL ESTEERNIA £% EMILY ALICIA

¢ PAREDES RODRIGUEZ

} SALAZAR
" SUAREZ
Ing. Andrea Paredes Rodriguez Econ. Emily Salazar Suarez
Gerente General Analista
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ANEX0S
PLASTICSACKS CIA. LTDA, tiene el siguiente organigrama general:

Anexo 1 Organigrama General de PLASTICSACKS CfA. LTDA.

Salod
Dhrvctorio de &"‘W""‘-“

e e Geatibe
Jobe de Calidad

N

Fuente: PLASTICSACKS CiA LTDA
Elaboracion: CR SUMMARATINGS S A
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Anexe 2. Estado Situacion Financiera, expresado en miles.

ESTADO DESITUACION FINANCIERA ANALISIS VERTICAL ANALISIS HORIZONTAL

TOTAL ACTIVOS 36,367 40,726 30,015 40,519 47,052 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%  6.15% 4150, -617% 16.12%
ACTIVO CORRIENTE 10,616 21,919 21,015 21,825 19.361 20,730 51.13% 53.82% 53.84% S5286% 62.10% 11.74% 120 -TR7% 26.22%
Efective 1823 ag4 Loa1 L1736 1147 1351 &75% 2.42% A20% 3.13% 2.66% -46.05% 06 73% “30.10% -27.95%
Clientes 8,551 0,002 B245 450 5487 15050 2230% 22.32% 16.00%  1498% 3100% CRELY -3131% -1E214% SH2E%
Inventarios 7737 L0405 8427 BD41 B.09& 12058 2017% 25.33% 21L59% 2210% 25630 34499 -19.01% -3192% 40053
Derog dctivos Corrientes L3505 L43g 470 1531 4631 1371 3.02% 3.530% 12.04% [254% 2.01% ~44 7% 227.03% -L31% -45.0005
AL'._'II\"OHD CORRIENTE 18,751 18,807 18,020 18,004 17,260 17,322 H8.8TW  20.108% 40.10% 47.14% 30.81% 0.30% -+, 18% -419% -T.34%
Actives Tangibles 18204 17372 16099 16774 16447 16773 4TASY £2.66% 4L.29% 4430% 35650 ~45 7% -7.33% 216% 000%
Activos Intangibles a1 g 58 kL 41 23 0.21% [RELTS 0.15% 0110 0058, 4528, -14B6%, ~3030% -30.568,;
Otros Activos No Corrientes 466 L3538 1863 1883 779 526 1.22% 3335 4.77% 213% 112% 191.24% 37.21% -5821% ~72.07%
TOTAL PASTVDS 31,235 32,915 30,470 29,756 26,600 33,501 S141% BOS2% TEOS% TI.62% T120%  5.38% 7.430% 12.70% 12,500
PASIVO CORRIENTE 17,938 22,033 15,582 15,309 12,692 Z1,118 A0.75% FRI10% 30.92% 34.05% H.BE% 22.83% -29.28% -1B.55% 37.40%
Pasivo sinCosto CF {Provesdores) 10490 11776 6261 BOT5 7668 12,394 27344 28,920 16.04% 20044 26348 12.237% -4683% 2247 5340%
Fagive con Casto CF [Bancarias+Obligaciones) 6142 BE79 7HBS 1969 3,200 5481 1601% 21.80% 19.69% B.7456 1165% 4437% -1346% -5E35% 38.10%
Provistonas CF L211 { FA 527 1373 318 L714 3.16% 3.13% L35% La40% I.64% 5.40% -3871% DB 2481%
Otros Paslvos ein Coste CP a3 100 109 1953 1204 1529 0:25% 0.25%: ZE4% 35400 3.25% S.08% 1007 01% 1680 -2L68%
PASIVO NO CORRIENTE 13,297 10,882 142,888 14,387 13,908 12,384 34.66% 26.72% 38.14% 37.97% 2632% -1B.16% 36.B1% -6.58% -13.93%
Pasivo sinCostoLF 183 a a o o [} 0488 0% ooty 0,005 0.008; -L00.00% 0.00% D.00%, ooty
Pasive con Costo LP [Bancaria+ObEgaciones] 11636 9401 13147 12464 11,839 10.233 30339 23.08% 3368% 3232% 2175% -19.20% 39.85%, -9.95% ~17.9086
Oerog Pasivos can Costo LP o ] a 1] loo ¥ 0.00% (811 CLO0%: 0.27% 0.000% 0 LELY 100000 00.00% 000%
Provisiones LF 1476 1481 1740 1923 1969 2151 3.85% .40 A6t 3,380 L37% itk 17.52% 13.13% 1183%
PATRIMONIO NETO 7132 2811 B.S6S 10,763 10,027 13,551 18500 19.18% 2194% 27.38% 20800  0.53% 0.66% 17.07% 25.900
Capital 4610 4,610 4610 4610 5,638 5438 1202% 11.32% 11L81% 15300 1198% 0.00%% 0.00% 22,308 2230%
Rezerva EL ERE] 442 500 s00 602 0.00% 0970 L13% 1.36% 1.28% 13.69%: 12.22% 13.21% 20308
Oeros resultados Integrales (1] L] i 484 +90 490 0.00% 000 LI4% L3dtg L04% 0.00% 43400200% 131% 131%
Resultados Acumulados 1228 LEB46 3030 1429 3300 2782 3.200 2530 TIel 9,284%, 5.01% 50.29% 6414% 12104 14538
Resultados del Ejercicio 447 252 a a7ab o 4038 247% 2.36% 0.00%, 0,008 8580 L5l% -100.00% 0.00%, 47308,

Puente: PLASTICSACKS ClA LTDA
Elaboracién: CR. SUMMARATINGS 5.A.

PLASTICSACKS CIA. LTDA. NOVIEMBRE 29,2021 26



ALIPICADODRA o Rizsroons

ﬁ‘! SUMMARATINGS (CRMY-2021.069
r‘

Anexo 3. Estado de Resultados, expresado en miles.

ESTADO DE RESULTADOS EMISOR ANALISIS VERTICAL
B I ES RS EA A I A v | s
2018

INGRESOS 37452 36378 28152 37416 34751 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%  218% 2.87% 2.85%
COSTO VENTA 30,237 28875 21197 28560 26264  BOJ4%  79.37%  7633%  7558% 3.13% -4.50% -1.09%
GANANCIA BRUTA 7,215 7,503 6955 8,856 8487  19.26%  20.63%  23.67% 2442%  -164% 3.99% 18.02%,
GASTOS OPERATIVOS(Ventas+Adm) 2,800 2576 1967 2,574 2,021 7.48% 7.08% 6.88% 5.82% 7.26% 7.97% -0.11%
EBITDA 4,415 4,927 4,989 6,282 6466  11.79%  13.54% 1679%  1B.61% Z30% 11.58% 27.51%
DEPRECIACIONES (dep) 1,605 1783 1246 1,817 1,370 4209 400% 4.86% 3.94% 551% 11.08% 1.910¢
AMORTIZACIONES [amr] 22 0 15 0 14 0.06% 0.00% 0.00% 0.04% 17.27% -100.00% 0.00%
EBIT 2,788 3,144 3728 4,165 5,081 7.44%  B.64%  11.93%  14.62% 7.30% 12.75% 42.02%
GASTOS FINANCIEROS 1,433 1,864 1,150 1,620 1,002 3.83%  5.12%  433%  2.88% 893% 30.06% -13.08% -12.86%
OTROS (+) INGRESQS / () GASTOS -31 469 162 146 -41 0.08% 1.29% 0.39% 012%  -310.74% 1600.07% -68.94% 125.36%
EBT: GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE
15% A TRABAJADORES E IMPUESTO 1,324 1,748 2,740 2,990 1,038 2.53%  481%  7.99%  11.62% 202% 32.06% 71.03% 47.39%
ALARENTA
15% PARTICIPACION TRABAJADORES 0 262 0 449 0 0.00% 0.72% 1.20% 0.00% D.00%  26224200.00% 7103% 0.00%
IMPUESTO ALARENTA CATISADO 362 320 0 544 0 0979 0.88% 1.45% 0.00% 341% -1174% 70.23% 0.00%%
FAR-CANANCIAIEEROUIA) VETL 962 1,166 2740 1,007 1,038 257%  3.21%  534%  11.62% 151% 21280 71258, 47300
DEL PERIODD :
OTRO RESULTADO INTEGRAL 218 12 0 6 0 058% -0.03% 0.02% 0.00% 369.68% -105.59% 152.14% 0.00%
ﬁf)””‘m QANTECE M- RUT AL DEL 1,179 1,154 2740 2,004 4,038 315%  317%  536%  1162%  1867% 2.13% 73.60% 47.399%,

Fuente: PLASTICSACKS ClA LTDA
Elaboraciéon: CE SUMMARATINGS S A
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Anexo 4 Amortizacién Primera Emisidn de Obligaciones

16/11/2019 146.719 233,024
16/2/2020 167.875 267875
16/5/2020 165.750 265.750
16/8/2020 163.625 263.625
16/11/2020 161,500 261.500
16/2/2021 159,375 259375
16/5/2021 157.250 257250
16/8/2021 155.125 255.125
16/11/2021 153.000 853,000
16/2/2022 142.375 642.375
16/5,2022 131750 631.750
16/8/2022 121125 621125
16/11/2022 110.500 710.500
16/2/2023 97.750 697.750
16/5,2023 85.000 85000
16/8/2023 72.250 672,250
16/11/2023 59.500 759.500
16/2/2024 44,625 744 625
16/5/2024 29.750 729.750
16/8/2024 700.000 14875 714875

2.339.719
Fuente: PLASTICSACKS CiA. LTDA.
Elaboracién: CR. SUMMARATINGS S.A

TOT,
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Anexo 5 Necesidades Operativas de Fondos, expresado en miles.

CALCULO DE NECESIDADES OPERATIV. NDOS Y FONDO DE MANIOBRA
2018 2019 SEP 2020 2020 SEP 2021

+ Caja o84 1,641 1,736 1,147 1,251

§ AL + Clientes 9,092 6,245 9,509 5487 15,050

§ + Inventarios 10405 8427 B,041 8,096 12,058

E - Cuentas por Pagar Proveedores 11,776 6,261 B075 7,608 12,394

= i - Otros Pasivos Corto Plazo (Pasive Espontiness) 100 1109 1,953 1296 1,529
NOF = Necesidades Operativa de Fondos 8605 8943 9,258 5766 14,435

= _ Incremento /Disminucion NOF -m—-

‘g + Fondos Prapios 7811 8565 10,763 10,027 13551

5 ;ﬂ?gsgi + Deudaslargo plazo 9401 13,147 12464 11,839 10,233

g - Activos Inmovilizados 17372 16,099 16,774 16,447 16,773

NOF-FM 8764 3,320 2,805 347 7,425

Fuente: PLASTICSACKS Cia LTDA
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

Son los 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 Iustituciones Bancarias o la porcidn corriente de Obligaciones emitidas.

Las NOF son una consecuencia directa 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 cambiaran.

PLASTICSACKS CIA. LTDA. NOVIEMBRE 29,2021 29



ALITICADORA DI Rinroc

,,ﬁ_a SUMMARATINGS
r‘ C y 3

Anexo 6. Actives Depurados - expresado en miles.

sep-21
(Expresado en miles délares de los Estados Unidos de América)

TOTAL ACTIVOS

(-) Activos gravados 10,689

Subtotal Activos libres de gravamen
(-) Activos diferidos o impuestos diferidos 232

(-) Activos en Litigio® 0

(-) Monto de Impugnaciones Tributarias* 674

(-) Derechos fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciaros que garanticen

obligaciones propias o de terceros !
(-) Cuentas y documentos per cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cualquier titulo, en los 0
cuales el patrimonio auténoma este compuesto por bienes gravados

(-} Saldo de valores renta fija emitidos emitidos por el emisor y negociados en el mercado de 6480
valores, para el caso de corto plazo considerese el total autorizado como saldo en ciculacion. :

(-) Cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por conceptos ajenos a su 0
ohjeto social

(-} Inversiones en acciones en compafias nacionales o extranjeras que no coticen en baolsa o 0

mercados mercados regulados y estén vinculadas con el emisor

Activos menos deducciones 28977

Cupo de emisién (80% de los Actives menos deducciones) 23,181
Nivel de Cobertura (80% de los Acti deducci / Obligaci en circulacion) 3.58
Indicador (Activos Libre de Gr / Obligaci en Circulacioén) 547

*Independientes de la instancia administrativa o judicial en la que se encuentren
Fuente: PLASTICSACKS ClA LTDA
Elaboracion: CR SUMMARATINGS §.4_
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Anexe 7. Descripcion del contrato

Emisor/Deudor PLASTICSACKS ClA.LTDA.

Obligacienes alargo plazo Son los titulos emitidos por el Emisor coma parte de la Primera Emisidn de Obligaciones.

Son la sefiora Gisella Elizabeth Erraez Escobar, en su calldad de contadora general de la compafifa, respecto del manejn
y registro adecuado de la informacion contable que rote y/o ingrese “luventario - materia prima y/o producto

Depositarios terminade” ¥ el sefior German Alberto Villegas Orjuela en su calidad de representante legal, respecto a los activos
clreulantess, que conforman la cuenta denomlnada "Inventardo - materia prima y/o producto terminado”, que debersin
guardar la ad da reposicion y mant: iento.

Es el “inventario-materia prima y/o producto terminade” dispenible para la venta, por lo cual se considera come un
active dreulante que representa el valor de las mercancias existentes en una "bodega’, que son de propledad de
PLASTICSACKS CIA LTDA. y que, para efectos de generar una garantia especifica para la primera emisién de
obligaclones, el emisor los somete a primera prenda ordinarla comerclal, bajo la condicidn de reposiciin y
mantenimiento permanents,

La compatiia declara que el valor total del Inventario - materia prima y/o producto terminado se mantendrd en un
millén de délares delos Estados Unides de América (US$ 1,000,000.00), por todo el lapso en el que se encuentre vigents
la primera emision de large plazo.

Activos en Prenda

et Son el olos titulares de las Obligaciones De Largo Plazo emitidas a su favor por el emisor, como parte de la Emision de
Lk Obligaciones.
Representante de los obligacionistas PROSPECTUSLAW CA

Fuente: PLASTICSACKS Cia LTDA
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.
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Anexo 8. Indicadores Macroeconémicos.

INDICADORES ECONOMICOS ¥ SOCIALES

Inflacién anual (%) 34 L1 0,2 03 -1 -0,9 060 153 -044
Crecimiento FIB real (34) 01 -12 24 13 01 78 089 360 022
INDICADORES EXTERNOS

Cuenta corriente / PIB (%) 22 13 -03 14 -0,07 310 0,06 192 007
INDICADORES FISCALES

Déficit (Superdvit) del PGE /PIB (%] 4,0 -56 -5.9 -37 -2.26 552 -347 142 156
Déficit (Superdvit) del SPNF /PIB (35) 6,0 73 45 12 0,1 = 352 2,85 120
Deuda priblica interna / FIB (35] 12,6 125 142 125 1475 18,01 1409 215 031
Deuda pablica externa / PIB (%) 204 257 30,9 326 38,02 4591 3217 903 D65
INDICADORES MONETARIOS Y FINANCIERDS

Créditoal sector privade DSD+OSF {millones §] 28,162 29,886 34743 39,980 44537 45,649 3715950 70470 100
OTROS INDICADORES

Precio del Petrélen WTI 487 433 S0.8 65,2 618 49,1 53,16 848 102
Promedio Anual EMBI-Riesgo Pais 9955 994,9 6213 6411 6776 4121 1057.10 685,65 -D55

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