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Instrumento Calificado Calificacion  Revisién No. Inscripcién Resolucién SCVS
Cuarta Emisién de Obligaciones a Largo Plazo AAA Inicial N/A N/A

Significado de la Calificacion

Categoria AAA: Corresponde a los valores cuyos Emisores y garantes tienen excelente capacidad de pago del capital
e intereses, en los términos y plazos pactados, la 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.

La categoria de calificacion descrita puede incluir signos de mas (+) o menos (-). El signo de mas (+) indicara que
la calificacion podria subir hacia su inmediato superior, mientras que el signo de menos (-) advertira descenso a la
categoria inmediata inferior.

“La informacion empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de
la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omision por el uso de dicha informacion. Las calificaciones de la Calificadora
de Riesgos PACIFIC CREDIT RATING S.A. constituyen una evaluacién sobre el riesgo involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y, la
misma no implica recomendacién para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismo; ni estabilidad de su precio.”

Racionalidad

El Comité de Calificacion PCR decidié asignar la calificacion de “AAA” a la Cuarta Emision de Obligaciones de
Plasticos Rival Cia. Ltda. La calificacion se sustenta principalmente en su sélida y extensa trayectoria dentro del
mercado ecuatoriano de tuberias plasticas, donde ha logrado consolidar una posicién de liderazgo. A pesar de los
desafios econdémicos presentados durante el afio 2024, que generaron una contraccidn en sus ingresos netos, la
empresa ha demostrado una notable capacidad para mantener indicadores de rentabilidad que se sitdan por encima
de su promedio histérico. Adicionalmente, sus flujos de EBITDA han demostrado ser suficientes para cubrir sus
obligaciones financieras, y ha implementado una estrategia efectiva para reducir sus niveles de endeudamiento a través
de una reestructuracion orientada hacia el largo plazo. A marzo de 2025, presenta 6ptimos niveles de liquidez y cuenta
con un robusto soporte patrimonial, impulsado por una politica consistente de reinversion de sus utilidades generadas.
La Emision evaluada se encuentra amparada por la Garantia General, cuenta con un compromiso adicional y la
limitacion del endeudamiento en 1,5 veces.

Instrumento Calificado

Cuarta Emision de Obligaciones

La Junta General Extraordinaria de Socios de la compafiia Plasticos Rival Cia. Ltda., en su sesién celebrada el 28 de
marzo de 2025, resolvié autorizar la Cuarta Emisiéon de Obligaciones a Largo Plazo, por un monto de dos millones de
ddlares de los Estados Unidos (US$ 2'000.000,00) segun el siguiente detalle que consta en el Prospecto de Oferta
Publica:

Caracteristicas del Instrumento \

Emisor Plasticos Rival Cia. Ltda.
Monto de la Emisién US$ 2'000.000,00
Unidad Monetaria Dolares de los Estados Unidos de América.
. Clase Monto a Emitir Plazo Tasa Anual Pago de interés Pago de capital
Caracteristicas - - -
Generales A US$ 2'000.000.00 1.080 dias 7,00% Trimestral Trimestral
B ) ! 1.440 dias 7,50% Trimestral Trimestral

Fuente: Prospecto de Oferta Publica / Elaboracidn: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Resumen Ejecutivo

e Amplia trayectoria y fuerte posicionamiento en el mercado: Plasticos Rival Cia. Ltda., es una empresa
ecuatoriana, que se constituyé mediante escritura publica el 16 de junio de 1976, en la ciudad de Cuenca. La
empresa se dedica a la fabricacion y comercializacion de tubos y conexiones PVC, PVC-O, polietileno,
polipropileno y PRFV, productos ofertados al sector industrial, minero, energético, sanitario, agricola, entre
otros, estos son de alta calidad y elaborados en las plantas de Cuenca y Guayaquil. Considerando su cédigo
CIIU (C2220.12), la empresa en 2023 se ubico en la primea posicion, representando el 55,59% del total de
ventas en esta categoria. Su trayectoria esta respaldada por importantes aliados estratégicos que aportan al
crecimiento con su “Know how” y experiencia. En 1993 firmaron un convenio de explotacion de la patente
australiana de tuberias perfiladas RIB-LOC, convirtiéndose asi, en el primer fabricante de tuberias plasticas
de gran didametro en Sudamérica. En el 2008, gracias a la colaboracién conjunta con el Grupo Petroplast de
Argentina, inician la produccion de tuberias PRFV, convirtiéndose en uno de los pocos productores en el
mundo y el segundo en América Latina con cobertura regional.
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e Indicadores de rentabilidad superiores a su promedio historico: A diciembre de 2024, se pudo observar
una tendencia de contraccidon general en las operaciones de la empresa, la cual se manifesté en una
disminucion tanto de los ingresos operacionales como de los costos y gastos. Este comportamiento se atribuye
principalmente a la contraccién general de la economia ecuatoriana, sumado a la reduccién de la demanda
de sus productos en el sector de la construccion. En este contexto, la empresa registré un decrecimiento
importante en sus resultados netos durante el afio 2024; sin embargo, es importante destacar que los ingresos
de la compafiia durante el afio 2023 presentaron un crecimiento atipico y significativamente superior en
comparacion con el comportamiento general de los Ultimos cinco afios de analisis (2020 a 2024). A pesar de
esta reduccién anual en los resultados netos, los indicadores de rentabilidad clave de la empresa, como el
ROA y ROE, lograron mantenerse en niveles 6ptimos y, ademas, se ubicaron en una posicién favorable en
comparacion con el promedio histérico.

e Flujos EBITDA suficientes para cubrir las obligaciones: Histéricamente, Plasticos Rival Cia. Ltda. ha
mantenido un crecimiento promedio positivo y marcado en sus flujos EBITDA durante los Gltimos cinco afios.
Sin embargo, a diciembre de 2024, se observa una reduccién en linea con el nivel de ventas de la empresa
durante el afo. A pesar de esta disminucion, las coberturas no han experimentado variaciones drasticas que
pongan en riesgo la capacidad de pago de la empresa. Si bien se aprecia una ligera reduccion en la cobertura
de los gastos financieros y la deuda financiera total, la cobertura de la deuda financiera a corto plazo muestra
una mejora debido a la reestructuracion de la deuda hacia el largo plazo. En este sentido, la empresa mantiene
coberturas suficientes para hacer frente a sus obligaciones a pesar de la reduccién en los flujos EBITDA.

e Reduccioén de los niveles de endeudamiento: Las fuentes de financiamiento de Plasticos Rival Cia. Ltda.
experimentaron una disminucion considerable al comparar los cierres de los afios 2024 y 2023. No obstante,
al analizar el periodo de marzo de 2025, se identifica una reduccién interanual menos pronunciada en las
fuentes de financiamiento, lo cual se atribuye a la adquisicion de nueva deuda durante los primeros meses del
afio en curso. En este contexto, se evidencia una estrategia de reestructuraciéon de la deuda financiera de la
empresa, caracterizada por el traslado de obligaciones desde el corto hacia el largo plazo. Adicionalmente, es
importante destacar el esfuerzo constante que ha demostrado la empresa a lo largo de su historia por asegurar
la obtencion de los recursos financieros necesarios para mantener la continuidad y el desarrollo de sus
operaciones.

e Optimos niveles de liquidez: A marzo de 2025, Plasticos Rival Cia. Ltda. evidencia una posicion de liquidez
mas sélida en comparacion con el mismo periodo del afio anterior. Este comportamiento favorable se replica
en el capital de trabajo de la empresa, el cual experimentd un aumento considerable, impulsado principalmente
por el incremento del activo corriente, derivado de la adquisicion de inventarios, y por la disminucién de la
deuda financiera a corto plazo como resultado de la implementacién de una estrategia de reestructuracion de
la misma. De igual forma, se observa una mejora en el indicador de prueba &cida, el cual proporciona una
vision de la capacidad de pago a corto plazo excluyendo el valor de los inventarios. Adicionalmente, es
importante destacar que el ciclo de conversion de efectivo de la empresa también ha presentado una mejora
interanual, lo que sugiere una mayor eficiencia en la gestion de su capital de trabajo operativo.

e Soporte patrimonial: A la fecha de corte, el patrimonio de Plasticos Rival Cia. Ltda. registré un valor de US$
83,06 millones, lo que representa un aumento interanual considerable. Este crecimiento patrimonial fue
impulsado principalmente por el incremento en las reservas legales de la empresa y por la acumulacion
constante de ganancias generadas en periodos consecutivos. Esta evolucion positiva del patrimonio se ha
consolidado como un factor de gran relevancia, ya que demuestra el firme compromiso de la empresa con la
reinversion de sus utilidades generadas, lo que a su vez se traduce en una mayor percepcion de fiabilidad y
solidez financiera ante sus diversos grupos de interés.

e Cumplimientos de los resguardos de ley: A marzo de 2025, Plasticos Rival Cia. Ltda. mantiene vigente un

instrumento en el mercado de valores. La empresa ha cumplido en tiempo y forma con los pagos al mercado
de valores; asi como, con los resguardos de ley que se han establecido para el instrumento calificado.

Atentamente,

Econ. Santiago Coello
Gerente General
Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S. A.
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Instrumento Calificado Calificacién Revision No. Inscripci Resoluciéon SCVS
Cuarta Emision de Obligaciones a Largo Plazo AAA Inicial N/A N/A

Significado de la Calificacion

Categoria AAA: Corresponde a los valores cuyos Emisores y garantes tienen excelente capacidad de pago del capital
e intereses, en los términos y plazos pactados, la 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.

La categoria de calificacién descrita puede incluir signos de mas (+) o menos (-). El signo de mas (+) indicara que
la calificacion podria subir hacia su inmediato superior, mientras que el signo de menos (-) advertira descenso a la
categoria inmediata inferior.

“La informacion empleada en la presente calificacién proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de
la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algun error u omisién por el uso de dicha informacién. Las calificaciones de la Calificadora
de Riesgos PACIFIC CREDIT RATING S.A. constituyen una evaluacién sobre el riesgo involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y, la
misma no implica recomendacién para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismo; ni estabilidad de su precio.”

Racionalidad

El Comité de Calificacion PCR decidié asignar la calificacion de “AAA” a la Cuarta Emision de Obligaciones de
Plasticos Rival Cia. Ltda. La calificacion se sustenta principalmente en su sdlida y extensa trayectoria dentro del
mercado ecuatoriano de tuberias plasticas, donde ha logrado consolidar una posicién de liderazgo. A pesar de los
desafios econdmicos presentados durante el afio 2024, que generaron una contraccidon en sus ingresos netos, la
empresa ha demostrado una notable capacidad para mantener indicadores de rentabilidad que se sitian por encima
de su promedio histérico. Adicionalmente, sus flujos de EBITDA han demostrado ser suficientes para cubrir sus
obligaciones financieras, y ha implementado una estrategia efectiva para reducir sus niveles de endeudamiento a través
de una reestructuracién orientada hacia el largo plazo. A marzo de 2025, presenta dptimos niveles de liquidez y cuenta
con un robusto soporte patrimonial, impulsado por una politica consistente de reinversion de sus utilidades generadas.
La Emisidn evaluada se encuentra amparada por la Garantia General, cuenta con un compromiso adicional y la
limitacion del endeudamiento en 1,5 veces.

Resumen Ejecutivo

e Amplia trayectoria y fuerte posicionamiento en el mercado: Plasticos Rival Cia. Ltda., es una empresa
ecuatoriana, que se constituyé mediante escritura publica el 16 de junio de 1976, en la ciudad de Cuenca. La
empresa se dedica a la fabricacion y comercializacién de tubos y conexiones PVC, PVC-O, polietileno,
polipropileno y PRFV, productos ofertados al sector industrial, minero, energético, sanitario, agricola, entre
otros, estos son de alta calidad y elaborados en las plantas de Cuenca y Guayaquil. Considerando su cédigo
CIIU (C2220.12), la empresa en 2023 se ubico en la primea posicion, representando el 55,59% del total de
ventas en esta categoria. Su trayectoria esta respaldada por importantes aliados estratégicos que aportan al
crecimiento con su “Know how” y experiencia. En 1993 firmaron un convenio de explotacion de la patente
australiana de tuberias perfiladas RIB-LOC, convirtiéndose asi, en el primer fabricante de tuberias plasticas
de gran diametro en Sudamérica. En el 2008, gracias a la colaboracion conjunta con el Grupo Petroplast de
Argentina, inician la produccién de tuberias PRFV, convirtiéndose en uno de los pocos productores en el
mundo y el segundo en América Latina con cobertura regional.

e Indicadores de rentabilidad superiores a su promedio histérico: A diciembre de 2024, se pudo observar
una tendencia de contraccidon general en las operaciones de la empresa, la cual se manifesté en una
disminucion tanto de los ingresos operacionales como de los costos y gastos. Este comportamiento se atribuye
principalmente a la contraccién general de la economia ecuatoriana, sumado a la reduccion de la demanda
de sus productos en el sector de la construccion. En este contexto, la empresa registré un decrecimiento
importante en sus resultados netos durante el afio 2024; sin embargo, es importante destacar que los ingresos
de la compafia durante el afio 2023 presentaron un crecimiento atipico y significativamente superior en
comparacioén con el comportamiento general de los Ultimos cinco afios de analisis (2020 a 2024). A pesar de
esta reduccion anual en los resultados netos, los indicadores de rentabilidad clave de la empresa, como el
ROA y ROE, lograron mantenerse en niveles 6ptimos y, ademas, se ubicaron en una posicion favorable en
comparacion con el promedio histérico.

e Flujos EBITDA suficientes para cubrir las obligaciones: Historicamente, Plasticos Rival Cia. Ltda. ha
mantenido un crecimiento promedio positivo y marcado en sus flujos EBITDA durante los ultimos cinco afios.
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Sin embargo, a diciembre de 2024, se observa una reduccién en linea con el nivel de ventas de la empresa
durante el afo. A pesar de esta disminucion, las coberturas no han experimentado variaciones drasticas que
pongan en riesgo la capacidad de pago de la empresa. Si bien se aprecia una ligera reduccion en la cobertura
de los gastos financieros y la deuda financiera total, la cobertura de la deuda financiera a corto plazo muestra
una mejora debido a la reestructuracion de la deuda hacia el largo plazo. En este sentido, la empresa mantiene
coberturas suficientes para hacer frente a sus obligaciones a pesar de la reduccién en los flujos EBITDA.

Reduccion de los niveles de endeudamiento: Las fuentes de financiamiento de Plasticos Rival Cia. Ltda.
experimentaron una disminucion considerable al comparar los cierres de los afios 2024 y 2023. No obstante,
al analizar el periodo de marzo de 2025, se identifica una reduccién interanual menos pronunciada en las
fuentes de financiamiento, lo cual se atribuye a la adquisicién de nueva deuda durante los primeros meses del
afio en curso. En este contexto, se evidencia una estrategia de reestructuraciéon de la deuda financiera de la
empresa, caracterizada por el traslado de obligaciones desde el corto hacia el largo plazo. Adicionalmente, es
importante destacar el esfuerzo constante que ha demostrado la empresa a lo largo de su historia por asegurar
la obtencion de los recursos financieros necesarios para mantener la continuidad y el desarrollo de sus
operaciones.

Optimos niveles de liquidez: A marzo de 2025, Plasticos Rival Cia. Ltda. evidencia una posicién de liquidez
mas solida en comparacion con el mismo periodo del afio anterior. Este comportamiento favorable se replica
en el capital de trabajo de la empresa, el cual experiment6 un aumento considerable, impulsado principalmente
por el incremento del activo corriente, derivado de la adquisicion de inventarios, y por la disminucion de la
deuda financiera a corto plazo como resultado de la implementacién de una estrategia de reestructuracion de
la misma. De igual forma, se observa una mejora en el indicador de prueba acida, el cual proporciona una
vision de la capacidad de pago a corto plazo excluyendo el valor de los inventarios. Adicionalmente, es
importante destacar que el ciclo de conversion de efectivo de la empresa también ha presentado una mejora
interanual, lo que sugiere una mayor eficiencia en la gestion de su capital de trabajo operativo.

Soporte patrimonial: A la fecha de corte, el patrimonio de Plasticos Rival Cia. Ltda. registro un valor de US$
83,06 millones, lo que representa un aumento interanual considerable. Este crecimiento patrimonial fue
impulsado principalmente por el incremento en las reservas legales de la empresa y por la acumulacién
constante de ganancias generadas en periodos consecutivos. Esta evolucion positiva del patrimonio se ha
consolidado como un factor de gran relevancia, ya que demuestra el firme compromiso de la empresa con la
reinversion de sus utilidades generadas, lo que a su vez se traduce en una mayor percepcion de fiabilidad y
solidez financiera ante sus diversos grupos de interés.

Cumplimientos de los resguardos de ley: A marzo de 2025, Plasticos Rival Cia. Ltda. mantiene vigente un
instrumento en el mercado de valores. La empresa ha cumplido en tiempo y forma con los pagos al mercado
de valores; asi como, con los resguardos de ley que se han establecido para el instrumento calificado.

Factores Clave

Factores que podrian mejorar la calificacion.

No aplica, el instrumento cuenta con la calificacién mas alta.

Factores que podrian reducir la calificacion.

e Aumento excesivo en los niveles de endeudamiento.
¢ Obtener pérdidas financieras que afecten y mermen al patrimonio.
e Aumentar la concentracion en su cartera de clientes.
¢ Incumplimiento en el pago de obligaciones al Mercado de Valores.

Riesgos Previsibles y Riesgos Previsibles Futuros

El principal riesgo del Emisor es que el negocio al que se dedica es altamente sensible al comportamiento de
la economia del Ecuador, debido principalmente a la correlacion existente entre el principal sector que atiende
el Emisor (construccion) y el PIB del pais; no obstante, la empresa realiza la mitigacion de este riesgo a través
de la diversificacion de sus lineas de productos para el mercado tanto interno como externo.

Lo volatilidad de los precios de la materia prima es un riesgo la empresa, debido a que la gran parte de ese
material proviene de derivados del petréleo; sin embargo, es importante destacar que a pesar de este riesgo
los margenes de costos que maneja el Emisor han permanecido estables histéricamente y han mejorado en
el ultimo afio.

El Emisor esta expuesto a un riesgo de impago de sus cuentas por cobrar, debido principalmente a que sus
principales clientes se encuentran en el sector construccion el cual es sensible ante contracciones en la
economia.

Aspectos de la Calificacion

La calificacion de riesgo otorgada al instrumento se baso en la evaluacion de los siguientes aspectos:
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Contexto Macroeconémico’

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

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

Tasas de interés elevadas y financiamiento a mayor costo

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

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

Incertidumbre politica y riesgo pais

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

La incertidumbre politica ha elevado el riesgo pais de Ecuador, un indicador que mide la probabilidad de que un
Estado no pague su deuda externa. A diciembre 2024 este indice culmind en 1.200 puntos presentando una
disminucion de 61 puntos frente a su periodo anterior similar, esto como consecuencia del cambio en la situacion
energética del pais, la reduccion importante del déficit fiscal y la disminucién en los atrasos de pagos del Estado
con los proveedores.

Finalmente se expresa que actualmente los mercados internacionales estdn mas enfocados en el panorama
electoral del ecuador, que en la situacion econdmica tomando en cuenta que este tendra una recuperacion muy
moderada.

Escalada de violencia y sus efectos econémicos

La creciente violencia en Ecuador también ha tenido un impacto negativo en la economia. Segun el indice de Paz
Global, el costo econdmico de la violencia representa el 6% del PIB del pais, lo que equivale a mas de 12.000
millones de dolares anuales. Esta violencia ha llevado a una disminucién de la inversion, una caida en las ventas
y menos turismo, ademés de cierres de negocios y mayores costos debido a extorsiones y la necesidad de
proteccién adicional.

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

Crisis eléctrica y cortes de luz

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

Aumento del IVA y reduccién del consumo

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

! Las cifras utilizadas para este extracto son las Gltimas publicadas por la pagina web del Banco Central del Ecuador.
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Erosion regresiva del rio Coca

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

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

El PIB de Ecuador al cierre del tercer trimestre de 2024, experimentd una caida interanual del -1,50% la causa
principal de este comportamiento se debe a contracciones significativas en varios sectores clave. La formacion
bruta de capital fijo (FBKF) se redujo un -6,20%, principalmente debido a la caida de las exportaciones en un -5.10
en las ventas externas de petrdleo y crudo derivados del petréleo, camaroén, productos mineros entro otros. El
gasto de gobierno disminuyo en -1,04% afectando principalmente el rubro de compras de bienes y servicios del
presupuesto general del estado; sin embargo, el consumo de los hogares crecié por mayor demanda de productos
manufacturados alimenticios, servicios de artes y entretenimientos, inmobiliarios y de alojamiento de comidas, las
importaciones crecieron en un +0.30% debido mayor demanda de materias primas y productos intermedios y
bienes de capital para la industria y agricultura A nivel sectorial, destacaron positivamente las actividades de arte,
entretenimiento y otras actividades (3,70%), pesca y acuicultura (3,20%), alojamiento y comidas (2,60%),
actividades inmobiliarias (1,5%), agricultura, ganaderia y silvicultura (0,8%, y manufactura de productos
alimenticios en (0,1%) contrastando con el desempefio negativo de la mayoria de los sectores econémicos.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En el segundo semestre de 2024, las exportaciones totales de Ecuador crecieron un 9% respecto al mismo periodo
de 2023. Las exportaciones no petroleras, que representaron el 71% del total, aumentaron un 7,7% en valor,
mientras que las petroleras, con un 29,1% de participacién, se incrementaron un 28,5%. Este crecimiento fue
acompafiado por una mejora en el indice de Términos de Intercambio no petrolero, que pasé de 0,99 a 1,02
indicando condiciones mas favorables para el comercio exterior ecuatoriano.

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

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

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

Durante el tercer trimestre de 2024, la inversion Extranjera Directa experimenté una contracciéon de -US$ 23,91
millones respecto a su comparativo del mismo periodo del afio 2023, debido a la reduccion de servicios prestados
a las empresas y explotacién de minas principalmente. Individualmente, la Inversién Extranjera Directa por
actividad econdmica, presentd desinversién en 5 de las nueve actividades reportadas por el Banco Central del
Ecuador. Debido a la situacion politica, el aumento de inseguridad y violencia han limitado el consumo, sectores
que antes eran atractivos como minas y canteras, actualmente ya presentan caidas significativas por la
incertidumbre actual, aspectos que dificultan la atraccién de nuevos capitales.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

La Inversion Extranjera Directa considera solamente los nuevos capitales que ingresan al pais. Por este motivo,
los flujos de IED de afos anteriores pueden estar reinvertidos ya que al generarse en el pais no se consideran
como IED. En referencia a las actividades en las que se evidencia un crecimiento del capital extranjero de manera
interanual.

indice de Precios al Consumidor (IPC)

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

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

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

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

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

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

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

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

Calificaciones de Riesgo Soberano Ecuador 2024

Calificadoras de Riesgo Calificacion Perspectiva Actualizacion
FITCH CCC+ - Agosto 2024

MOODY'S Caa3 Estable Diciembre 2024

S&P B- Negativa Diciembre 2024

Fuente: Calificadoras de Riesgo Internacionales / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Oferta y Utilizacion Final de Bienes y Servicios

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

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

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

Durante el tercer trimestre de 2024, el pais recibié6 USD 1.748,5 millones por concepto de remesas, lo que
representa un crecimiento del 8,5% respecto al valor registrado en el segundo trimestre de 2024 (USD 1.611,1
millones) y del 24,4% en comparacioén con el tercer trimestre de 2023 (USD 1.405,9 millones). El niumero de giros
recibidos en este periodo alcanz6 5.406.085 operaciones, un incremento del 4,3% en comparacion con lo
registrado en el segundo trimestre de 2024 (5.182.926 operaciones) y del 23,4% con relacion a similar periodo de
2023 (4.382.352 operaciones). En promedio, cada giro ascendié a USD 323,4, evidenciando un aumento del 4%
con relacion al valor observado en el trimestre anterior.

En el tercer trimestre de 2024, el flujo de remesas procedente de los Estados Unidos ascendié a USD 1.302,2
millones, lo que represento el 74,5% del total recibido. Esta cifra registré un aumento del 10,6% en comparacion
con el segundo trimestre de 2024 (USD 1.177,8 millones) y del 30,1% en relacién con el mismo periodo de 2023
(USD 1.000,6 millones). En el mismo periodo, el valor de las remesas provenientes de Espafia representé el 15,2%
del total recibido, alcanzando los USD 266,2 millones. Este flujo registré un ligero incremento del 0,9% en
comparacion con el segundo trimestre de 2024 (USD 263,8 millones) y del 16,0% en relacion con el mismo periodo
de 2023 (USD 229,5 millones). Las remesas procedentes de Italia alcanzaron los USD 41,7 millones en el tercer
trimestre de 2024, lo que equivale al 2,4% del total recibido. Este monto registr6 un aumento del 3,6% en
comparacion con el segundo trimestre de 2024 (USD 40,2 millones), e inferior en 5,4% respecto al valor observado
en el tercer trimestre de 2023 (USD 44,1 millones). Por ultimo, el monto de remesas proveniente del Resto del

Mundo? se situé en USD 138,3 millones, correspondiente al 7,9% del flujo total recibido. Este valor evidencié un
aumento del 7,0% frente al segundo trimestre de 2024 (USD 129,3 millones) y en 5,1% en comparacién con el flujo
contabilizado en el tercer trimestre de 2023 (USD 131,7 millones)

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

Gasto consumo final
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

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

Tasas de Desempleo

Desempleo
El desempleo en el Ecuador es uno de los principales problemas que deben enfrentar los gobiernos de turno,

porque ante altos indices de desempleo se puede afirmar que la economia del pais es poco confiable y obstaculiza
la inversién extranjera, vital para el crecimiento y desarrollo econdmico de una region

2 El resto del mundo comprende todos los paises Emisores de remesas, excepto los Estados Unidos de América, Esparia e Italia.
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En concordancia con directrices internacionales, el empleo en el sector informal se define operativamente como el
conjunto de personas que trabajan en unidades productivas de menos de 100 trabajadores que no tienen Registro
Unico de Contribuyentes (RUC).

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

Durante el tercer trimestre de 2024, la tasa de des.empleo3 a nivel nacional fue del 4%, mientras que en el area
urbana la tasa fue de 5,30% y finalmente en el area rural fue de 1,45%. En cuanto a la tasa de desempleo, las
cincos cuidades que mas representan es la cuidad de quito con el (9,4%), seguido de Machala con el (6,6%),
Cuenca con el (6,4%), Ambato con el (4,0%) y Guayaquil con el (3,40%).

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

Perspectivas Econdmicas Nacionales

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

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

Las proyecciones para 2025 sugieren una leve mejoria, aunque siguen siendo modestas:

El Banco Central del Ecuador proyecta un crecimiento del 1,5% para 2025.

El FMI prevé una recuperacion mas conservadora, con un crecimiento de 0,8%.

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

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

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

Retos Politicos
e Elecciones presidenciales para febrero 2025.

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

Sector Manufactura de productos no alimenticios

La industria manufacturera es una actividad econdmica que se centra en la fabricacion, procesamiento y
transformacion de materias primas y bienes primarios en productos finales y suministros para otras sub-industrias
en la cadena productiva. Este sector juega un papel crucial en las economias emergentes, ya que emplea a una
parte considerable de la poblacion y produce materiales esenciales para sectores estratégicos. A nivel global, la
manufactura es ampliamente reconocida por su integracion vertical y horizontal con otras actividades, lo que
permite alcanzar economias de escala y mejorar la eficiencia de los procesos.

El sector de manufactura de productos no alimenticios ha tenido un comportamiento marcadamente ciclico y
vulnerable durante el periodo 2019-2024. Este sector experimentd una fuerte contraccion durante la pandemia
(hasta Q2 2020), con caidas superiores al -10% anual, reflejando el impacto directo del confinamiento, el cierre de
operaciones industriales y la interrupcién de cadenas de suministro. Sin embargo, en 2021 protagonizé una rapida

3 https://www.ecuadorencifras.gob.ec/enemdutrimestral
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recuperacion, alcanzando tasas de crecimiento cercanas al 10% interanual en el segundo trimestre de ese afio,
impulsada por el efecto rebote post-COVID y la reactivacién de la demanda interna.

No obstante, a partir de 2022 el crecimiento perdié traccion, y desde 2023 se evidencia una nueva fase de
desaceleracion persistente. En 2024, el sector entrd en terreno claramente negativo, con caidas continuas en el
primer y segundo trimestre, que solo comenzaron a moderarse hacia el cierre del afio. Esta contraccion reciente
esta estrechamente vinculada a la crisis energética, la inestabilidad politica y la caida del consumo e inversién
privada, como ya lo reflejan otros sectores productivos.

Aunque la participacion del sector en el PIB se ha mantenido en torno al 5,3% — 6,5%, su contribucidn al crecimiento
econdémico ha sido débil o incluso negativa en la mayoria de los trimestres entre 2022 y 2024. Salvo por el repunte
de 2021, el sector ha tenido un impacto limitado sobre el crecimiento agregado, y en algunos periodos ha restado
crecimiento al PIB nacional. Esto muestra que su peso estructural no ha sido suficiente para dinamizar la economia
y que enfrenta restricciones de fondo para sostener una trayectoria positiva.

Participacion y contribucién: Manufactura no alimentos
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Fuente: BCE / Elaborado por: Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A.

Entre 2020 y 2022, se observa un incremento marcado en los precios de los muebles y articulos del hogar,
alcanzando un pico superior al 5% interanual en 2022. Esta tendencia podria estar asociada a interrupciones
logisticas globales, encarecimiento de insumos industriales y una mayor demanda de productos para el hogar en
contexto postpandemia. Sin embargo, desde 2023 hasta abril de 2025, este grupo muestra una desaceleracion
progresiva, con valores positivos pero cercanos al 1%, alineandose con la tendencia general de desinflacion.

En contraste, los precios de prendas de vestir y calzado se han mantenido persistentemente en terreno negativo
desde 2021, con tasas que bordean el -2% al -4%. Esta deflaciéon podria reflejar una sobreoferta de productos
importados de bajo costo, menor demanda interna, o ajuste de margenes ante un consumo deprimido. La caida
reciente en abril de 2025 acentua este patron, lo cual sugiere que este subsector industrial enfrenta dificultades
sostenidas para trasladar costos a precios.

Por otro lado, la categoria “Recreacion y cultura”, que incluye productos manufacturados como electrénicos,
juguetes y bienes tecnoldgicos, muestra una dinamica mas volatil, con una recuperacién importante en el segundo
semestre de 2024 (por encima del 5%) y una posterior caida hacia niveles cercanos al 0% en abril de 2025. Este
comportamiento podria estar vinculado a un repunte temporal del consumo o encarecimiento de productos
importados, seguido de una normalizacién del mercado.

Variacién IPC
(Interanual)

6,00%
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2,00%

0,00%
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&

-2,00%

-4,00%
—=a— Prendas de vestir y calzado

@— Muebles, articulos para el hogar y para la conservacién ordinaria del hogar
-6,00% @— IPC General
—@— Recreacion y cultura

Fuente: BCE / Elaborado por: Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A.

Varios factores contribuyeron a este desempeiio negativo general del sector manufacturero:
e Contraccion econdmica general: El PIB de Ecuador decreci6 un 2,2% en el segundo trimestre de 2024.
e Disminucién de la demanda: Se reportd una caida en la demanda de productos textiles y calzado.
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e Crisis de inseguridad: Afecté el sistema de distribucion de productos, especialmente las rutas de
transporte.

e Apagones eléctricos: Impactaron negativamente la produccién industrial.

e Falta de politicas publicas en temas de competitividad y cambios tributarios.

e Exportaciones: Se observé una caida en las exportaciones de varios productos manufacturados no
alimenticios, como enlatados de pescado (-4%), tubos y perfiles huecos (-55%), productos agricolas en
conserva (-12%), entre otros

El sector enfrenta importantes desafios estructurales, operativos y econémicos. Entre los estructurales destacan
una crisis de inseguridad que afecta la distribucién y transporte, la ausencia de politicas publicas efectivas para
mejorar la competitividad, y cambios tributarios que reducen la liquidez de las empresas. Ademas, los altos costos
de produccion, un 20% superiores a los de 2022, complican aun mas el panorama. En el ambito operativo, la crisis
energética con apagones programados perjudica la produccion industrial, mientras que la disminucion en la
demanda de textiles y calzado, junto con la menor inversion en maquinaria y transporte, agravan los problemas de
la cadena de suministro y distribucion.

En lo econdmico, las perspectivas son preocupantes con un crecimiento proyectado de apenas 0.2% para 2024 y
una contraccion del sector del 9.7% en el segundo trimestre del afio. A esto se suman el acceso limitado al crédito,
condiciones financieras mas estrictas y una significativa reduccion en la inversiéon extranjera directa, factores que
comprometen la recuperacion econémica y la estabilidad del sector productivo.

El sector manufacturero no alimenticio ha sido uno de los mas vulnerables a los choques macroeconémicos de los
ultimos afios. Su contraccion en 2024, con caidas de hasta -10,89% interanual (Q2), se explica por una
combinacion de factores estructurales y coyunturales:

Factores que explican el comportamiento del sector para 2024

e Crisis energética: La peor sequia en seis décadas provoco apagones generalizados que interrumpieron
procesos industriales y elevaron costos operativos.

e (Caida de la demanda interna: El consumo privado disminuyé un 1,3 % en 2024, limitando la compra de
bienes duraderos como electrodomésticos, muebles, calzado o electronicos.

e Inversion estancada: La inversion privada cay6 un 3,8%, lo que afectd la renovacion de maquinaria,
expansioén de plantas y capacidad productiva.

e Incertidumbre politica y violencia: La inestabilidad institucional, sumada a los elevados niveles de
violencia, erosiond la confianza empresarial y desacelerd decisiones de expansion o contratacion.

e Presion competitiva externa: Muchos bienes manufacturados no alimenticios compiten con productos
importados a menor precio, lo que restringe el margen de ganancia para productores nacionales (visible
en la deflacion de prendas de vestir y calzado).

Expectativas del sector manufactura de no alimentos

El entorno econdmico de 2025 se perfila como mas favorable en términos relativos, con una recuperacion general
del PIB estimada entre 1,7 % y 1,9 %, segun proyecciones del FMI y del Banco Mundial. Sin embargo, se espera
que esta recuperacion responda principalmente a un efecto rebote, con mayor dinamismo en sectores como la
agricultura, la pesca o las exportaciones. Para la manufactura no alimenticia, la expectativa es de una reactivacion
lenta y moderada, aun lejos de recuperar los niveles precrisis. Factores como una oferta eléctrica mas estable, el
alivio de la incertidumbre electoral y una leve mejora del consumo interno podrian aportar cierta traccién al sector.
No obstante, los ingresos laborales aun deprimidos, el bajo acceso a crédito y la alta competencia de productos
importados seguiran limitando su crecimiento.

En este escenario, las expectativas del sector manufacturero no alimenticio para 2025 son prudentes. Se anticipa
un crecimiento leve, probablemente inferior al promedio de la economia nacional, con signos de estabilizacion en
algunas lineas de produccion, mientras que otras, como las prendas de vestir, podrian continuar en terreno
negativo. La presioén sobre los margenes, la informalidad laboral persistente y la débil demanda interna refuerzan
la necesidad de politicas publicas orientadas a fortalecer la industria nacional. Sin medidas concretas que mejoren
las condiciones de productividad, financiamiento y competencia, la recuperacion del sector sera limitada y
altamente dependiente del entorno externo.

Perfil y Posicionamiento del Emisor

Plasticos Rival Cia. Ltda., es una empresa ecuatoriana, que se constituyé mediante escritura publica el 16 de junio
de 1976, en la ciudad de Cuenca. La empresa se dedica a la fabricacion y comercializacion de tubos y conexiones
PVC, PVC-O, polietileno, polipropileno y PRFV, productos ofertados al sector industrial, minero, energético,
sanitario, agricola, entre otros, estos son de alta calidad y elaborados en las plantas de Cuenca y Guayaquil. El
capital social autorizado de la compariia es de US$ 38,70 millones, dividido en participaciones normativas y
ordinarias de un délar (US$ 1,00) cada una.

Su trayectoria esta respaldada por importantes aliados estratégicos que aportan al crecimiento con su “Know how”
y experiencia. En 1993 firmaron un convenio de explotacién de la patente australiana de tuberias perfiladas RIB-
LOC, convirtiéndose asi, en el primer fabricante de tuberias plasticas de gran didmetro en Sudamérica. En el 2008,
gracias a la colaboracion conjunta con el Grupo Petroplast de Argentina, inician la produccion de tuberias PRFV,
convirtiéndose en uno de los pocos productores en el mundo y el segundo en América Latina con cobertura
regional. Dos afios mas tarde se alian con la espafola Molecor para el uso de tecnologia, marca y patentes, lo que
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le permitid la fabricacion y comercializacion de tuberias de PVC de orientacion molecular, TOM. Ademas,
adquirieron la patente de Qdesk, permitiéndole ofrecer una alternativa innovadora al pupitre tradicional, aspecto
que posiciona a Plasticos Rival como una de las empresas que invierte en investigacion y desarrollo generando la
apertura de nuevos mercados juntamente con la sostenibilidad del giro de negocio.

Productos

Las principales lineas de produccién de Plasticos Rival Cia. Ltda. son:

e Tuberias y Conexiones de PVC.

Tuberias y Conexiones de Polietileno.

Tuberias y Conexiones de Polipropileno.

Tuberias y Conexiones de PRFV (plastico reforzado con fibra de vidrio).

Productos especiales (Rotomoldeo) como pupitres plasticos y tanques de polietileno.

Plasticos Rival Cia. Ltda. produce tuberias de PVC para:

e Uso agricola para satisfacer las necesidades especificas de la agroindustria como la conduccion de agua a
presiones moderadas en plantaciones de todo tipo y adaptandose a las dificiles condiciones topograficas.
Instalaciones eléctricas, telefénicas y redes subterraneas.

o Desagle y ventilacion.

Las tuberias de PRFV se utilizan para acueductos, sistemas de riego, desaglies cloacales, redes contra incendio,
tratamiento de efluentes, plantas potabilizadoras, desagles industriales y emisarios submarinos. Adicionalmente,
los tanques de polietileno son fabricados por el proceso de rotomoldeo con materia prima 100% virgen aprobado
por la FDA y protector UV que le confiere alta resistencia a la intemperie.

FODA
FODA - Plasticos Rival Cia. Ltda.
Fortalezas \
Certificados de calidad en sus productos.
Fortaleza financiera.
Propia flota de camiones.
Despachos a nivel nacional gracias a sus centros de logistica propios en Cuenca, Quito y Guayaquil.
Tecnologia de punta.
Oportunidades
Desarrollo de productos para nuevos sectores.
Productos exportables.
Debilidades

No presenta a la fecha de corte.
Amenazas \
Libre importacién de productos sustitutos.

Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Participacién en el mercado

En cuanto al cédigo ClIU, Plasticos Rival Cia. Ltda. se ubica en el cédigo C2220.12 correspondiente a la categoria
que como objeto tiene la “Fabricacién de productos acabados de plastico, tubos, cafios y mangueras de plastico,
accesorios para tuberias, cafios y mangueras”. Dentro esta categoria la empresa se ubica en la primera posicion,
representando el 55,59% (US$ 95,04 millones) del total de las ventas en el afio 2023.

Ventas Anuales (2023; C2220.12)

Empresa Ventas (US$) Participacion (%) \
Plasticos Rival Cia. Ltda. 95.038.640,34 55,59%
Banariego Cia. Ltda. 22.601.354,39 13,22%
Conelsa Conductores Eléctricos SA 20.861.261,89 12,20%
Procesadora De Plasticos Proceplas S.A. 7.801.196,93 4,56%
Ecuatoriana De Mangueras Ecuamangueras C Ltda. 4.531.434,39 2,65%
Negocios Ecuatorianos De Plasticos Neplast C.A. 4.158.228,45 2,43%
Flexman S.A. 3.435.247,82 2,01%
Boflex S.A. 3.313.652,54 1,94%
Industria Perfectoplast Sa 1.841.293,88 1,08%
Hidroex S.A. 1.475.941,66 0,86%

Otras 15 Empresas 5.910.922,16 3,46%
Total 170.969.174,45 100,00% \

Fuente: Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

La principal competencia que mantiene Plasticos Rival Cia. Ltda. depende del segmento de produccion,
identificando en el segmento de PVC a empresas como Mexichem (Plastigama), Tigre y otras pequefias fabricas
de tubos, sin embargo, una de las principales ventajas competitivas sobre estas empresas, es la tecnologia de
produccioén Biorientada que pone a Plasticos Rival Cia. Ltda., por sobre estas, al ser la Unica empresa en el pais
que trabaja bajo estos estandares. En cuanto a las lineas de PRFV y Rotomoldeo la compafiia no tiene
competidores, siendo lideres de este segmento tanto en el territorio nacional, como en la subregion y el Caribe.

Al referirse a una participacion de mercado, las Resinas Termo Formadas (PVC y PRFV) abarcan una participacion
del 29% dentro de las cuales industrias especificas como la de infraestructura la participaciéon que mantiene
Plasticos Rival Cia. Ltda. es del 42%, en la ferretera y de construccion del 18% y en la de riego del 15%, mientras
que las Resinas Termo Rigidas (Rotomoldeo) la participacion total en el pais es del 95% y en el mercado regional
(Area andina Centroamérica y el Caribe) el 27%.
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Sistemas informaticos

Con el fin de mejorar la eficiencia y la toma de decisiones, la empresa ha implementado sistemas de informacion
como lo son SAP Business One y OPENK. SAP Business One sirve como plataforma central para la gestion
empresarial, mientras que OPENK se utiliza especificamente para la administracion de ndéminas. Esta combinacion
de herramientas permite un acceso rapido y seguro a la informacion, facilitando la generacidn de reportes precisos
y la automatizacion de procesos, lo que se traduce en una mayor eficiencia y productividad de Plastico Rival Cia.
Ltda.

Estrategias

El Directorio de la Compafiia se reune periddicamente, y fija la politica de inversiones, estrategias comerciales,
financieras, administrativas, etc., y delega en la Gerencia General establecer los objetivos operativos para cada
ano. La estrategia corporativa de Plasticos Rival Cia. Ltda. se sustenta en el posicionamiento de mercado derivado
de una amplia trayectoria de calidad de sus productos, aspecto que le ha permitido diferenciarse de sus
competidores y establecer estandares altos de calidad para cubrir los requerimientos de sus clientes. Para cumplir
con su plan estratégico la empresa disefio los siguientes objetivos integrales:

1. Consolidar la satisfaccion al cliente.
2. Mantener los ingresos por ventas.
3. Fortalecer la cultura en calidad, ambiente, seguridad en el trabajo y prevencion de actividades ilicitas,
corrupcién y soborno.
4. Garantizar la integridad de la cadena de custodia de la carga dentro del alcance operacional definido en
la empresa.
5. Lograr control sobre la legalidad y las operaciones de los asociados de negocios directamente relacionado
con la cadena de suministro.
6. Alcanzar, mantener y renovar certificaciones de producto.
7. Optimizar la productividad de las lineas de produccion.
o  Disminuir desperdicios.
o  Disminuir tiempo de Set Up.
o  Mejorar nivel de productividad.
8. Monitorear al personal critico relacionado con la cadena de suministros.
9. Mejorar el nivel de competencia del personal.
10. Mantener una accidentalidad baja en los procesos.
11. Prevenir en los trabajadores la generacion de enfermedades profesionales.
12. Minimizar el impacto ambiental causado por la generacion de residuos peligrosos y no peligrosos.
13. Determinar y gestionar los aspectos e impactos ambientales de actividades, productos y servicios en todo
el ciclo de vida de los productos.
14. Mantener y mejorar los sistemas de gestion ISO 9001 — ISO 14001 — ISO 45001 — SGCS BASC y mucho
mejor Ecuador certificados.
15. Mantener acreditacion del laboratorio CC — Rival.

Gobierno Corporativo

En lo concerniente al gobierno corporativo de Plasticos Rival Cia. Ltda., se observa que los accionistas de la misma
clase gozan de equidad en sus derechos. La empresa ha designado a la gerencia general y financiera como el
area responsable de la comunicacion con los accionistas. Adicionalmente, la compafiia opera bajo un Reglamento
de la Junta General de Accionistas que establece procedimientos formales para la inclusiéon de puntos a debatir
por parte de los accionistas, asi como para la delegacién de voto en las Juntas.

En relaciéon con su Directorio, Plasticos Rival Cia. Ltda. opera bajo un reglamento definido y establece criterios
formales para la seleccién de directores independientes, priorizando el conocimiento en areas complementarias a
la administracion. Adicionalmente, la organizacion implementa un riguroso seguimiento y control de potenciales
conflictos de interés dentro del Directorio.

Composicion del Directorio

Areas de especializacién Experiencia
Fabian Esteban Armendariz Mantilla General / Administracién +20 afios
José Fernando Roman Ottati General / Administraciéon +35 afios
Gonzalo Andrés Valencia Arévalo Legal +20 afios

Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

La estructura de gobierno corporativo de Plasticos Rival Cia. Ltda. designa al Directorio como el maximo 6rgano
administrativo. Las directrices y disposiciones emanadas del Directorio son implementadas a través de la Gerencia
General y los responsables de cada area funcional de la compafia. Sus operaciones se centralizan en la Matriz
ubicada en Cuenca, con el soporte de sus sucursales en Quito y Guayaquil. La Administracién de la empresa
demuestra un compromiso con el desarrollo sostenible mediante la adopciéon de un modelo de gestiéon empresarial
basado en buenas practicas de manufactura y mejora continua. Los integrantes de la plana gerencial de Plasticos
Rival Cia. Ltda. son profesionales con amplia experiencia y la capacitacién necesaria para el desempefio efectivo
de sus responsabilidades.

Composicion de la Plana Gerencial

\ Cargo Tiempo en la empresa
Roman Ottati José Fernando Presidente Ejecutivo 38 Afios
Fabian Esteban Armendariz Mantilla Gerente General 1 Afio
Palacios Manzano Christian Andrés Gerente Financiero 4 Afos
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Composicion de la Plana Gerencial \

Nombre \ Cargo Tiempo en la empresa \
Matute Tapia Diego Edmundo Jefe de Sistemas 26 Afos
Espinosa Archila Rodrigo Gerente de Comercializacion y Ventas 30 Afios
Bernal Durazno Edgar Fernando Jefe de Produccion 23 Afos
Larco Barros Marina Patricia Gerente de Calidad 18 Afios
Schneewind Tosi Paul Ludwig Gerente Planta Gye 13 Afios

Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

A continuacion se presenta el organigrama del directorio vigente a marzo de 2025:

DIRECTORIO

GERENTE
GENERAL

Comite de Gestion
Integral Cuenca,
Quito y Gye

Secretaria de
Gerencia

Jefe de Auditoria

Gerencia Planta Gerencia de Gerencia Gerencia Gerencia Planta
Cuenca Calidad Comercial Administrativa GYE

Jefe de Jefe de Calidad Gerente de Ventas| Jefe de Recursos Jefe de
Produccion Cuenca Rotomoldeo Humanos Produccion

Jefe de Di Jefe de Calidad Jefe de Asesoria Jefe de Comercio Jefe de
Proyec Guayaquil PRFV Preventa Exterior Rotomoldeo

Aministradora de

Jefe de = i = Jefe de
D\;gg‘;c?ﬁ; Jefe de Sistemas Planificacion

Jefe de Servicio - Jefe de

Post Venta Jefe de transporte Mantenimiento

Fuente y Elaboracion: Plasticos Rival Cia. Ltda.

Gerencia
Financiera

Adicionalmente, Plasticos Rival Cia. Ltda. cuenta con politicas formalmente establecidas para la gestién de riesgos,
las cuales se integran en una politica integral de gestion de riesgos. Dentro de estas, se destaca el Procedimiento
RP-21 Acciones para Abordar Riesgos y Oportunidades, en vigor desde diciembre de 2017, que define la
metodologia para la identificacion, evaluacion y administracion de riesgos y oportunidades en los procesos, asi
como el analisis de la efectividad de las acciones implementadas. La empresa también dispone de un area de
auditoria interna que rinde cuentas al Comité de Auditoria del Directorio. Finalmente, Plasticos Rival Cia. Ltda.
posee una politica de informacién formalmente aprobada, materializada en el Procedimiento RP-08 Comunicacion,
vigente desde julio de 2014, que establece los lineamientos para la comunicacién entre las partes interesadas
internas y externas, optimizando las interacciones mediante soportes y canales apropiados.

Evaluacién de Desemperio y Sistemas Contables

Plasticos Rival Cia. Ltda. cuenta con una plantilla de 651 empleados vinculados mediante contratos de trabajo
permanentes, quienes reciben una capacitacion continua y exhaustiva. La organizaciéon implementa de manera
progresiva evaluaciones y programas de capacitacion para su personal, un aspecto formalizado dentro de su
Sistema de Gestion Integral. Adicionalmente, es relevante sefialar que la empresa no tiene presencia de sindicatos
ni comités de empresa, lo que favorece la continuidad y eficiencia de sus operaciones.

Responsabilidad Social

Plasticos Rival Cia. Ltda. ha llevado a cabo un proceso formal para la identificacion y consulta de sus grupos de
interés, entre los cuales se encuentran accionistas, empleados, clientes, proveedores, entes reguladores y la
comunidad en general. La organizacién ha definido estrategias de participacidon con estos grupos, fundamentadas
en el proceso previo de identificacion y consulta. La principal estrategia de su Gobierno Corporativo se centra en
el establecimiento de relaciones sdlidas, la comprension de sus necesidades y preocupaciones, y la utilizacién de
esta informacién para la toma de decisiones informadas y alineadas con los intereses de la comunidad. La empresa
se esfuerza por mantener una comunicacién bidireccional constante, basada en el respeto y la colaboracién con
los diversos stakeholders, con el objetivo de construir confianza y fortalecer las relaciones e imagen empresarial.

El compromiso de Plasticos Rival Cia. Ltda. con la eficiencia energética se evidencia en sus programas y politicas
formales. Un hito importante es la Certificacion ISO 50001:2018 Eficiencia Energética, obtenida el 4 de abril de
2025 a través del organismo internacional SGS. Este reconocimiento subraya el consumo eficiente de energia en
sus procesos productivos, un aspecto central de su Politica de Gestidn Integral (que abarca la Gestion Energética)
y su Programa de Consumo Eficiente de Energia AG-02.
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La empresa ha implementado programas y politicas formales que fomentan el reciclaje, sustentados en su
Programa de Gestion Integral de Residuos AG-01, vigente desde julio de 2014. Este programa establece los
lineamientos internos para prevenir, mitigar, compensar y minimizar los posibles impactos ambientales derivados
de sus procesos productivos. Adicionalmente, la empresa cuenta con programas y politicas formales para
promover el consumo racional del agua, materializados en el Programa de Ahorro y Uso Eficiente de Agua AG-03,
también vigente desde julio de 2014. Este programa define la metodologia para el uso eficiente y el ahorro de
agua, involucrando a todos los empleados de Plasticos Rival en el compromiso de reducir el impacto ambiental a
través de la disminucion de su consumo. Finalmente, es importante destacar que la empresa no ha sido objeto de
multas o sanciones en materia ambiental durante el ejercicio evaluado.

Plasticos Rival Cia. Ltda. opera bajo un Cédigo de Etica vigente desde enero de 2017, el cual establece directrices
fundamentales en el trato a sus colaboradores, promoviendo la integridad y la equidad en todas sus acciones. La
empresa manifiesta un profundo respeto por la diversidad, prohibiendo cualquier forma de discriminacion por
motivos de sexo, raza, religion, edad, condicién social u otros, y fomentando activamente el trabajo
multidisciplinario y la igualdad de oportunidades. Adicionalmente, a través del mismo Cédigo de Etica, la empresa
promueve y exige a sus proveedores y clientes el compromiso de contribuir a la erradicacion del trabajo infantil,
asegurando que todos sus empleados cumplan con la edad legal minima para trabajar en sus respectivos paises
de operacion, en concordancia con las principales leyes y practicas reconocidas a nivel internacional. Este Codigo
de Etica, aprobado por la Presidencia Ejecutiva, ha sido fortalecido continuamente desde su implementacion en
enero de 2017.

Analisis financiero

Calidad de activos

En los ultimos cinco afos, Plasticos Rival Cia. Ltda. ha experimentado un crecimiento constante de su activo,
pasando de US$ 113,38 millones en 2020 a US$ 133,55 millones en 2025. Esta trayectoria ascendente, representa
un aumento promedio anual del +3,34%, refleja una soélida gestion financiera y una expansion gradual de las
operaciones de la empresa, superando hechos de relevancia que impactaron negativamente a la economia
mundial como lo son el Covid-19 y la guerra entre Ucrania y Rusia.

A diciembre de 2024, la empresa exhibié una solidez en su estructura de activos, alcanzando un total de US$
129,03 millones, lo que representd un crecimiento anual significativo del +7,27%, equivalente a un incremento de
US$ 8,75 millones. Esta tendencia positiva se consolidoé en marzo de 2025, con un aumento interanual del +8,04%,
situdndose en US$ 9,94 millones, un comportamiento que superd el promedio registrado en los Gltimos cinco afos.
La variacion al alza se fundamenté en el crecimiento de diversas cuentas clave, entre las que destacan los
inventarios con un +8,48% (US$ 1,80 millones), las mercaderias en transito con un +132,07% (US$ 2,88 millones),
otros activos corrientes que incluyen una parte sustancial de los activos por impuestos corrientes con un incremento
del +30,60% (US$ 1,44 millones), las propiedades, planta y equipo con un +10,17% (US$ 7,55 millones), las
construcciones en curso con un +21,16% (US$ 1,61 millones) y los documentos y cuentas por cobrar con empresas
relacionadas de largo plazo con un +6,59% (US$ 1,12 millones). En contraste, se observaron reducciones en los
documentos y cuentas por cobrar con no relacionadas o comerciales, que decrecieron interanualmente en -13,98%
(US$ 2,56 millones), y en las inversiones en subsidiarias con un -14,60% (US$ 1,25 millones). Adicionalmente, es
importante sefialar el aumento de las depreciaciones acumuladas en un +5,59% (US$ 3,24 millones), las cuales
impactaron negativamente el valor del activo.

A marzo de 2025, la estructura del activo de Plasticos Rival Cia. Ltda. revela una mayor concentracion en el activo
no corriente, el cual representa el 56,78% (US$ 75,83 millones) del total, mientras que el activo corriente constituye
el 43,22% restante (US$ 57,72 millones). Dentro del activo corriente, destacan las cuentas de documentos y
cuentas por cobrar no relacionadas, con una participacion del 11,78% (US$ 15,73 millones), inventarios netos, que
alcanzan el 17,22% (US$ 23,00 millones) y otros activos corrientes los cuales poseen una participacion del 5,24%
(US$ 7,00 millones). En cuanto al activo no corriente, las cuentas con mayor representatividad son propiedades,
planta y equipo, con un 61,24% (US$ 81,78 millones), terrenos, con un 14,80% (US$ 19,77 millones),
construcciones en curso, con un 6,92% (US$ 9,24 millones), documentos y cuentas por cobrar relacionadas, con
un 13,57% (US$ 18,12 millones), e inversiones, con un 5,46% (US$ 7,29 millones). Es relevante sefialar que las
depreciaciones acumuladas impactan negativamente el activo en un -45,82% (US$ 61,19 millones). Finalmente, el
9,59% restante del activo se distribuye en diversas cuentas con una participacién individual inferior al 5,00%.
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Evolucion de los activos (miles de US$)
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Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En lo referente a los documentos y cuentas por cobrar no relacionadas a corto plazo, se registrdé un incremento
significativo del +17,64% (US$ 2,83 millones) al comparar el saldo de diciembre de 2024 con el de diciembre de
2023. Esta expansion supero el promedio de crecimiento anual de la cuenta en los ultimos cinco afios, que se situd
en +7,93%. Sin embargo, al analizar el periodo interanual hasta marzo de 2025, se evidencia una contraccion del
-13,98% (US$ 2,56 millones), disminuyendo de US$ 18,29 millones en marzo de 2024 a US$ 15,73 millones en
marzo de 2025, lo que representa una desviacion de la tendencia histérica.

Al analizar los componentes de las cuentas por cobrar a marzo de 2025, se observa una disminucion tanto en la
cartera por vencer, con una reduccion del -9,48% (US$ 875,93 mil), como en la cartera vencida, que experimentd
una contraccion mayor del -18,59% (US$ 1,68 millones). Este comportamiento resulté en una mejora en el indice
de morosidad de la organizacion, que disminuy6 del 35,85% en marzo de 2024 al 32,45% en marzo de 2025. No
obstante, este indicador aun se considera elevado, lo que sugiere la necesidad de mantener o fortalecer los
controles en los procesos de crédito. Adicionalmente, en su esfuerzo por mejorar la gestion del riesgo crediticio, la
empresa incrementd sus provisiones en +16,83% (US$ 159,78 mil), lo que permiti6 aumentar la cobertura de la
cartera vencida superior a 30 dias, pasando del 14,46% en marzo de 2024 al 21,69% en marzo de 2025.

Detalle de Cuentas por Cobrar Comerciales \
Descripcion / Periodo mar-2024 (US$) | mar-2025 (US$) Variacion (US$) Variacion (%) Participacion (%)
Cartera Por Vencer 9.242.985,61 \ 8.367.059,83 -875.925,78 -9,48% 53,19%

Hasta 30 dias \ 2.488.403,01 2.257.325,38 -231.077,63 -9,29% 14,35%
Cartera De 31 a 60 dias 1.028.878,85 688.203,21 -340.675,64 -33,11% 4,38%
Vencida De 61 a 90 dias \ 429.870,07 219.018,10 -210.851,97 -49,05% 1,39%
De 91 a 120 dias 150.282,08 162.315,42 12.033,34 8,01% 1,03%

Mas de 120 dias 4.945.641,41 4.035.238,29 -910.403,12 -18,41% 25,65%

Total Cartera Vencida 9.043.075,42 7.362.100,40 -1.680.975,02 -18,59% 46,81%

18.286.061,03 | 15.729.160,23 -2.556.900,80 -13,98% 100,00%

\
\
Total Cartera Comercial \
|
|
\

Provisiones 947.694,38 1.107.172,98 159.478,60
Morosidad (mayor a 30 dias) 35,85% 32,45%
Cobertura (mayor a 30 dias) 14,46% 21,69%

En concordancia con lo anterior, se observa que los dias de rotacion de las cuentas por cobrar comerciales de
Plasticos Rival Cia. Ltda. se situaron en 73 dias a marzo de 2025, lo que representa una mejora de 11 dias en
comparacion con los 85 dias registrados en marzo de 2024. Este valor se encuentra en linea con el promedio
historico de la empresa, que se ubica en 71 dias. Adicionalmente, es relevante sefalar que, dentro de las cuentas
por cobrar comerciales, los tres principales clientes representan una participacion del 19,06%. No obstante, el
80,94% restante se distribuye entre un nimero considerable de 422 clientes, cada uno con una participacion
individual inferior al 5,00%.

En relacién con las cuentas por cobrar a empresas relacionadas, Plasticos Rival Cia. Ltda. presenta a marzo de
2025 un saldo pendiente de cobro de US$ 868,97 mil correspondiente a Rival Compaiiia SAC. Este monto
representa una proporcion minima del activo total, situandose en apenas el +0,65%.

A marzo de 2025, los inventarios de la empresa registraron un valor de US$ 23,00 millones, lo que representa un
incremento interanual del +8,48%, lo que se traduce en un aumento de US$ 1,80 millones. Este crecimiento fue
inferior al promedio anual de +13,20% observado entre los afios 2020 y 2024. La variacion se explica por aumentos
en la mayoria de los tipos de inventario, con la excepcion de los productos en proceso, que experimentaron una
reduccion. Adicionalmente, las importaciones en transito, las cuales se incluyen dentro del inventario, presentaron
un incremento significativo del +132,07% (US$ 2,88 millones).

Detalle del Inventario (US$)

Detalle ( "(‘Sggf Variacién (US$)  Variacién (%) P::";'r‘f'z';a;f,z;"
Inventario Materia Prima 10.690.917,46 11.030.393,28 339.475,82 3,18% 47,97%
Inventario Productos Terminado Producido 4.658.364,05 4.731.730,70 73.366,65 1,57% 20,58%
Inventario Producto Terminado No Producido 2.815.821,63 4.409.043,67 1.593.222,04 56,58% 19,17%
Inventario Insumos de Consumo 1.731.576,13 1.814.939,24 83.363,11 4,81% 7,89%
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Detalle del Inventari

mar-25 . Pa acion
Detalle mar-2p5 (%)
Inventario Materia Prima en Planta 1.472.896,09 1.634.971,87 162.075,78 11,00% 7,11%
Inventario de Productos en Proceso 330.352,33 293.174,72 -37.177,61 -11,25% 1,27%
Inventario Transitorio -501.046,74 -918.239,17 -417.192,43
Inventario \ .198.880,95  22.996.014,31 1.797.133,36 100,00%

2.177.789,55 |  5.054.001,01 2.876.211,46 | 132,07%
Inventario Total 5 d 28.050.015,32 4.673.344,82 19,99%

Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

El analisis de los dias de rotacion de los inventarios evidencia un incremento, pasando de 158 dias en marzo de
2024 a 171 dias en marzo de 2025, lo que representa un aumento de 13 dias. Este indicador de rotacion de
inventarios a marzo de 2025 se situa significativamente por encima del promedio de los ultimos cinco afos de la
empresa, que es de 124 dias.

El rubro de propiedades, planta y equipo de Plasticos Rival Cia. Ltda. ha experimentado un crecimiento promedio
anual del +2,95% en los ultimos cinco afos. No obstante, a marzo de 2025, se observa un crecimiento interanual
superior del +10,17% (US$ 7,55 millones), alcanzando un valor de US$ 81,78 millones. Este incremento se atribuye
al aumento en la mayoria de las cuentas que componen este rubro, destacando el crecimiento en maquinarias y
equipos, edificios y activos fijos en transito. Por otro lado, la cuenta de terrenos registré un crecimiento modesto
del +0,23% (US$ 44,87 mil), alcanzando un valor de US$ 19,77 millones a marzo de 2025, mientras que
construcciones en curso crecié un +21,16% (US$ 1,62 millones) para situarse en US$ 9,24 millones. Por su parte,
las depreciaciones acumuladas totalizan un valor negativo de US$ 61,19 millones, tras incrementarse en +5,59%
(US$ 3,24 millones).

Detalle Propiedades, Planta y Equipo (US$)

Variacion Variacion Participa

Detalle mar-24 mar-25 (US$) (%) mar-25 (%
Maquinarias y Equipos 46.581.323,92 | 47.829.249,03 1.247.925,11 2,68% 58,48%
Edificios 19.125.012,89 | 21.581.766,48 2.456.753,59 12,85% 26,39%
Yehiculos Euinos de Transporte y Equipo 5.084.417,97 |  5.504.634,82 42021685 |  8,26% 6.73%

amionero Movil

Activos Fijos en Transito 0,00 3.296.434,06 3.296.434,06 0,00% 4,03%
Instalaciones - Edificios Propios 2.312.849,10 2.367.067,41 54.218,31 2,34% 2,89%
Muebles y Enseres 717.178,32 717.178,32 0,00 0,00% 0,88%
Equipo de Computo y Software 343.011,02 391.492,81 48.481,79 14,13% 0,48%
Equipo de Oficina 66.472,62 66.472,62 0,00 0,00% 0,08%
Cuenta Compensatoria de Activos Fijos 5.681,25 28.872,81 23.191,56 408,21% 0,04%
Propiedad Planta y Equipo | 74.235.947,09  81.783.168,36 |  7.547.221,27 100,00%
Terrenos 19.724.401,74 | 19.769.275,29 44.873,55 0,23%
Construcciones en Curso 7.624.521,40 9.238.122,92 1.613.601,52 21,16%
Depreciacion Acumulada -57.951.519,87 | -61.191.631,48 -3.240.111,61 5,59%

| 43.633.350,36  49.598.935,09 | 5.965.584,73
Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

El andlisis de los documentos y cuentas por cobrar con empresas relacionadas a largo plazo de Plasticos Rival
Cia. Ltda. revela un patrén de crecimiento constante, con una tasa promedio anual del +14,96% durante los Ultimos
cinco afios. Al cierre de marzo de 2025, se evidencia un crecimiento anual del +6,59%, lo que se traduce en un
incremento monetario de US$ 1,12 millones, culminando con un saldo total en esta cuenta de US$ 18,12 millones.
En este contexto, es importante sefialar que las relaciones comerciales que dan origen a estos saldos por cobrar
a largo plazo se concentran principalmente en tres entidades vinculadas a la empresa, como lo son Rival & Cia
SAC, Plasticos Rival Sucursal Peruana, y Minerawantza, las cuales representan las contrapartes mas significativas
en estas operaciones de largo plazo.

Al cierre de marzo de 2025, las inversiones en subsidiarias registraron una contraccion interanual del -14,60%, lo
que equivale a una disminucién de US$ 1,25 millones, situando el saldo de esta cuenta en US$ 7,29 millones. Esta
cuenta comprende inversiones en acciones de las siguientes compadias:

¢ Rival y Compafiia S. A. C. (con una participacion del 100%)

e Minerawantza Cia. Ltda. (con una participacion del 99,75%)

e Importadora Roman Cia. Ltda. (con una participacion del 58,72%)

e Distribuidora Delcajas S. A. (con una participacion del 15,00%).

Pasivos

El analisis de los pasivos de Plasticos Rival Cia. Ltda. durante el periodo comprendido entre 2020 y 2024 presenta
en promedio una ligera contraccién anual del -1,92%. No obstante, esta tendencia es resultado de una disminucion
significativa observada en 2023, ya que previamente los pasivos de la empresa habian mostrado un crecimiento
promedio anual sostenido. Al cierre de diciembre de 2024, los pasivos totales de la empresa ascendieron a US$
50,48 millones, lo que representa un incremento interanual del +1,91% (US$ 0,92 millones) en comparacién con
diciembre de 2023.

Al cierre de marzo de 2025, el pasivo de Plasticos Rival Cia. Ltda. experimenté un crecimiento interanual mas
pronunciado, alcanzando un +6,33% (US$ 3,01 millones) en comparacion con marzo de 2024, situandose en US$
50,48 millones. Este incremento se explica principalmente por el aumento en varias cuentas, entre las que destacan
cuentas y documentos por pagar no relacionadas a corto plazo (+43,51%, US$ 4,10 millones), obligaciones con
entidades financieras de largo plazo (+63,38%, US$ 5,79 millones) y provisiones por beneficios a empleados de
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largo plazo (+21,72%, US$ 1,07 millones). Por otro lado, se observé una reduccion significativa en las obligaciones
con entidades financieras de corto plazo (-47,78%, US$ 5,69 millones), lo que sugiere una reestructuracion de
deuda con estas entidades del corto plazo al largo plazo.

Al analizar la estructura del pasivo de la empresa a marzo de 2025, se observa que el 58,31% (US$ 29,44 millones)
corresponde al pasivo corriente, mientras que el 41,69% restante (US$ 21,05 millones) constituye el pasivo no
corriente. Dentro del pasivo corriente, las cuentas con mayor participacion son cuentas y documentos por pagar a
no relacionadas o proveedores, con el 26,78% (US$ 13,52 millones), obligaciones con entidades financieras, con
el 12,32% (US$ 6,22 millones), pasivo por impuesto, con el 9,18% (US$ 4,64 millones), y otros pasivos corrientes,
conformado principalmente por provisiones por beneficios a empleados de corto plazo, con el 5,81% (US$ 2,93
millones). En cuanto al pasivo no corriente, las cuentas mas relevantes son obligaciones con entidades financieras,
con una participacion del 29,49% (US$ 14,89 millones), y provisiones por beneficios a empleados, con el 11,86%
(US$ 5,99 millones). El 4,55% restante del pasivo se distribuye entre otras cuentas con una participacién individual
inferior al 3,00%.

Evolucion de los pasivos (miles de US$)
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Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

A marzo de 2025, las cuentas y documentos por pagar no relacionadas a corto plazo de Plasticos Rival Cia. Ltda.
se sitlian en US$ 13,52 millones, lo que representa un incremento interanual significativo del +43,51% (US$ 4,10
millones). Este comportamiento contrasta con el crecimiento promedio anual del +3,14% registrado entre 2020 y
2024. Los balances evidencian una mayor dependencia de proveedores del exterior en comparaciéon con los
nacionales. Al analizar los principales proveedores a la fecha de corte, se observa que los diez principales
representan el 23,90% de las compras, con una participacion individual maxima del 5,23%, lo que indica una baja
concentracion de proveedores. El 76,10% restante de las compras se distribuye entre un nimero considerable de
proveedores, cada uno con una participacion inferior al 1,00%.

El indicador de rotacion de los dias de cuentas por pagar de la empresa ha experimentado un incremento notable
durante el periodo analizado, pasando de 70 dias en marzo de 2024 a 100 dias en marzo de 2025. Este aumento
interanual de 30 dias sitla este valor por encima del promedio de los Ultimos cinco afios, que fue de 83 dias. Esta
extension en el ciclo de pagos sugiere una posicién financiera mas flexible para la empresa en la gestion de sus
obligaciones con proveedores, permitiéndole administrar su flujo de efectivo con mayor holgura.

En lo referente a las obligaciones con entidades financieras, se observa una dinamica contrastante entre el corto
y el largo plazo, puesto que las obligaciones a corto plazo presentan un saldo de US$ 6,22 millones tras una
reduccion interanual significativa del -47,78% (US$ 5,69 millones). En contraposicion, con las obligaciones a largo
plazo que experimentaron un crecimiento notable del +63,68% (US$ 5,79 millones), alcanzando un saldo de US$
14,89 millones a la fecha de corte. Este comportamiento evidencia una clara reestructuracién de la deuda con
instituciones financieras, trasladandose del corto al largo plazo.

Ademas de las obligaciones con entidades financieras, Plasticos Rival Cia. Ltda. utiliza las obligaciones emitidas
en el mercado de valores como ofra via importante de financiamiento. Al cierre de marzo de 2025, el saldo de las
obligaciones emitidas a corto plazo se situé en US$ 515,57 mil, lo que representa una disminucion interanual del -
14,24%, equivalente a una reduccion de US$ 85,62 mil. De manera similar, las obligaciones emitidas a largo plazo
también experimentaron una contraccion significativa durante el mismo periodo, registrando una reduccién del -
80,58%, lo que en términos monetarios equivale a una disminucion de US$ 700,11 mil, ubicandose en un saldo de
US$ 168,75 mil a la fecha de corte.

En concordancia con lo anterior, se observa una reduccion interanual de la deuda financiera de la empresa en -
3,05% (US$ 685,11 mil), lo que situa el saldo en US$ 21,79 millones a marzo de 2025. En cuanto a la estructura
de esta deuda, se evidencia una reestructuracion significativa, puesto que la deuda financiera a corto plazo
representa el 30,91% (US$ 6,74 millones) a la fecha de corte, en contraste con el 55,67% registrado en marzo de
2024. Por otro lado, la deuda financiera a largo plazo increment6 su participacion del 44,33% en marzo de 2024 al
69,09% (US$ 15,06 millones) en marzo de 2025.
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Soporte Patrimonial

Plasticos Rival Cia. Ltda. experimentd un crecimiento promedio anual en su patrimonio del +8,69% durante el
periodo comprendido entre 2020 a 2024. Al cierre del periodo analizado, el patrimonio alcanzé los US$ 83,06
millones, lo que significé un aumento del +9,11% (US$ 6,94 millones) en comparacion con los US$ 76,13 millones
registrados en el mismo mes del afio anterior. Este desempefio se debidé principalmente al incremento en las
reservas legales, que crecieron interanualmente en +158,18% (US$ 12,46 millones). En contraste, las cuentas de
ganancia acumulada y ganancia neta del periodo decrecieron interanualmente en -27,21% (US$ 4,63 millones) y -
22,94% (US$ 889,53 mil), respectivamente.

En cuanto a la composicion del patrimonio, se observa un predominio del capital suscrito o asignado, que
representa el 46,59% (US$ 38,70 millones). Le siguen en importancia la reserva legal con el 24,48% (US$ 20,33
millones), las ganancias acumuladas con el 14,92% (US$ 12,39 millones), el superavit con el 9,65% (US$ 8,02
millones), la ganancia del periodo con el 3,60% (US$ 2,99 millones) y otras cuentas patrimoniales con el 0,76%
(US$ 630,38 mil).

Composicion del patrimonio (US$)
90.000

80.000

70.000
60.000
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10.000
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= Capital suscnto o asignado = Reserva legal = Superavit por revaluacion
®m Ganancias o pérdidas acumuladas m Ganancia o pérdida neta del periodo m Otras cuentas patrimoniales

Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

El capital social de Plasticos Rival Cia. Ltda., compuesto por acciones normativas y ordinarias con un valor nominal
de US$ 1,00 cada una, se mantiene estable en US$ 38,70 millones a marzo de 2025, sin variaciones desde el aiio
2022. La estructura accionaria revela una participacion equitativa del 32,40% para José Roman y Maria Isabel
Roman individualmente. Silvia Ottati (Herederos) controla el 25% del capital, mientras que José Ignacio Roman
posee el 7,70% y Luis Roman el 2,50% restante.

Composicion accionarial

Nombres Capital (US$) Participacion (%)
Roman Ottati José Fernando 12.538.307,00 32,40%
Roman Ottati Maria Isabel 12.538.307,00 32,40%
Ottati Giorgio Silvia Florentina (Herederos) 9.675.000,00 25,00%
Roman Cabrera José Ignacio (Herederos) 2.980.886,00 7,70%
Roman Ottati Luis Alberto 967.500,00 2,50%
Total 38.700.000,00 100,00% \

Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

A marzo de 2025, se registré una variacion significativa en la reserva legal de Plasticos Rival Cia. Ltda. Este cambio
se debid a una recategorizacion de cuentas, mediante la cual el monto proveniente de las ganancias acumuladas
fue transferido a la reserva legal. Como resultado de esta reclasificacion, las reservas legales aumentaron de US$
7,88 millones en marzo de 2024 a US$ 20,33 millones en marzo de 2025, lo que representa un incremento del
+158,18% (US$ 12,46 millones).

Desempeﬁo Operativo Ingresos y Margenes
Plasticos Rival Cia. Ltda. desde hace 49 ™ oo
afios se dedica a la fabricacion y 1o N “ooo

35,00%

comercializacion de tubos y conexiones
PVC, PVC-O, polietileno, polipropileno y
PRFV, productos ofertados al sector 60000
industrial, minero, energético, sanitario,
agricola, entre otros, estos son de alta T000%
calidad y elaborados en las plantas de 20000 5.00%
Cuenca y Guayaquil. . l
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25,00%

20,00%

40.000 r 15,00%

0,00%
dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 mar-24 dic-24 mar-25

= |ngresos Operacionales =8 Margen Bruto =8 Margen EBIT ==8-— Margen Neto =8 Margen EBITDA

Para el afio 2018, los ingresos
presentaron un saldo de US$ 84,41
millones, experimentando un incremento de 7,56% con respecto al mismo periodo del anterior afio (US$ 78,48
millones). igualmente, para el final de 2019, se observa una caida del 27,95%, causado por el descenso de la
inversion en infraestructura por parte de entes publicos, ya que por la coyuntura politica del Ecuador de ese afio
(elecciones de alcaldes), especificamente en los gobiernos seccionales, clientes que son importantes para la

Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

www.ratingspcr.com 18 de 32

95


http://www.ratingspcr.com/

compainiia habian disminuido las obras de infraestructura, igualmente, ocurrié en 2020 donde las ventas siguieron
en descenso principalmente por los efectos de la pandemia del Covid-19, para el afio 2021, con la progresiva
reactivacion econémica luego de los efectos mas fuertes de la pandemia, se observd una recuperacién en sus
ventas llegando hasta los US$ 87,51 millones, de las misma forma ocurrié para el 2022 y 2023, en donde las ventas
llegaron hasta los US$ 101,83 millones y US$ 93,72 millones, respectivamente, impulsado por una mayor
reactivacion econémica luego de superar completamente evento de la pandemia.

Al cierre de diciembre de 2024, los ingresos operacionales de Plasticos Rival Cia. Ltda. registraron una disminucion
del -12,70%, lo que equivale a una reduccion de US$ 11,90 millones, totalizando US$ 81,82 millones. Este
comportamiento en los ingresos de la empresa se encuentra estrechamente ligado a la coyuntura econémica que
prevalecio a nivel nacional durante el afio. En particular, el sector de la construccién, que constituye un mercado
fundamental para las operaciones de Plasticos Rival Cia. Ltda., no logré alcanzar un dinamismo significativo a lo
largo del periodo, lo que impacto directamente en la capacidad de la empresa para generar ingresos.

La clasificacion de los ingresos operacionales evidencia que la mayor proporcion corresponde a la linea de
infraestructura, con un 52,78%. Le siguen en importancia la linea de retail o ferreteria, con un 35,56%, la linea de
riego o irrigacion, con un 9,44%, y la linea de productos especiales, que representa el 2,22% restante.

La disminucién de los ingresos operacionales obedece a la contraccidon del mercado, sobre todo al area de
infraestructura publica. La empresa en su afan de mitigar este efecto ha incursionado en la fabricacién de nuevos
productos (Bins plasticos), los cuales estan orientados al sector acuicola. Adicional, para mermar la disminucién
de los ingresos, ha visto una manera de mejorar este rubro mediante la exportacion de tuberia a paises
como Colombia, Honduras y Republica Dominicana.

En consonancia con la disminucion de los ingresos operacionales, los costos también presentaron un
comportamiento decreciente, aunque en menor proporcion, con una reduccion del -4,75% (US$ 2,58 millones),
totalizando US$ 51,70 millones, a diciembre de 2024. Esta disminucion no tan pronunciada se relaciona con los
precios de las materias primas. La menor reduccion de los costos en comparacion con los ingresos impacté
negativamente en el margen bruto, que se situé en US$ 30,11 millones, contrayéndose en -23,65% frente a los
US$ 39,44 millones de diciembre de 2023. En consecuencia, el margen de costo aumenté del 57,92% en diciembre
de 2023 al 63,20% en diciembre de 2024.

Los gastos operacionales de la empresa también presentaron una disminucion considerable durante el periodo
analizado, lo cual se alinea con la reduccién en el volumen de ventas reportado por la empresa. Especificamente,
estos gastos se contrajeron en un -16,46%, lo que en términos monetarios representa una disminucién de US$
3,12 millones, situandose en un valor de US$ 15,83 millones a diciembre de 2024. Esta reduccion sugiere una
gestion prudente y eficiente de los gastos operativos por parte de la empresa. No obstante, a pesar de esta
disminucion en los gastos, la utilidad operativa de la compaiiia alcanzé un valor de US$ 14,28 millones, lo que
representa una reduccion anual significativa del -30,29% (US$ 6,21 millones) en comparacion con el periodo
anterior.

Finalmente, el comportamiento de los gastos financieros experimenté una reduccion interanual del -19,18%, lo que
en términos monetarios equivale a una disminucion de US$ 509,08 mil, situdndose en US$ 2,15 millones al cierre
de diciembre de 2024. Esta disminucién en los gastos financieros se encuentra en consonancia con la reduccién
que también se evidencié en la deuda financiera de la empresa durante el mismo periodo. Como resultado final de
la interaccion de estos factores y otros elementos del estado de resultados, la utilidad neta correspondiente al afio
2024 se ubico en US$ 7,94 millones, lo que representa una disminucién significativa del -36,26% (US$ 4,52
millones) en comparacion con la utilidad neta alcanzada durante el afio 2023.

Como consecuencia de la reduccién en la utilidad neta, los indicadores de rentabilidad ROA y ROE de Plasticos
Rival Cia. Ltda. experimentaron disminuciones significativas a diciembre de 2024. El ROA se contrajo en -4,20%,
situandose en 6,15%, mientras que el ROE presentd una reduccion mayor del -7,33%, ubicandose en 9,92%. No
obstante, es importante destacar que estos valores aun superan el promedio histérico de la empresa, que es de
4,83% para el ROA 'y 8,55% para el ROE.
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Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Adicionalmente, cabe mencionar que el sector en el que opera la empresa suele presentar ciclos de crecimiento y
desaceleracion. El afio 2023, por ejemplo, fue un periodo de crecimiento excepcional, por lo que la disminucion
actual es en parte esperable por el escenario econdmico que vivié el pais, sin embargo la empresa ha demostrado
resiliencia al enfrentar los desafios del entorno econémico y politico actual.

Cobertura EBITDA Cobertura

El EBITDA, que representa una medida 5% 4500
del rendimiento financiero al calcular las ~ 2*® 4000
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2024. Este crecimiento significativo se

debié principalmente al considerable impulso que experimentd este indicador financiero durante los ejercicios
fiscales 2022 y 2023. Sin embargo, al cierre de diciembre de 2024, los flujos de EBITDA de la empresa denotaron
un decrecimiento del -28,76%, lo que en términos monetarios representa una disminucién de US$ 6,15 millones
en comparacion con el periodo similar del afio anterior. Esta contraccién en el EBITDA se atribuye directamente a
la situacion econdmica general en la que Plasticos Rival Cia. Ltda. desarrolla sus operaciones comerciales.
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Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

A diciembre de 2024, el indicador de cobertura de la deuda financiera total se situé en 0,82 veces, lo que refleja
una disminucién de 0,10 veces en comparacién con el valor registrado en diciembre de 2023. Este comportamiento
a la baja en la capacidad de cobertura se atribuye principalmente a la reduccion experimentada en el EBITDA
durante el periodo analizado. No obstante, es importante destacar que, a pesar de esta disminucién anual, el nivel
de cobertura de la deuda financiera total se mantiene en una posicion mas favorable en comparaciéon con el
promedio de 0,49 veces que la empresa ha presentado durante los ultimos cinco afios.

Por otro lado, el indicador de cobertura de la deuda financiera a corto plazo registré6 un aumento marginal de 0,04
veces, alcanzando un valor de 1,61 veces. Este ligero incremento se explica por la reestructuracion de la deuda
financiera de la empresa, mediante la cual se trasladaron obligaciones desde el corto hacia el largo plazo. Es
importante destacar que, al comparar este valor actual con el promedio histérico de este indicador, el cual se sitta
en 0,49 veces, se evidencia una posicion significativamente mas favorable para la empresa en cuanto a su
capacidad para cubrir sus obligaciones financieras a corto plazo.

Adicionalmente, Plasticos Rival Cia. Ltda. demostré una sélida capacidad para cubrir sus gastos financieros, con
una cobertura de 7,10 veces a diciembre de 2024. A pesar de una reduccién anual de 0,95 veces, este nivel indica
una gestidon adecuada de sus obligaciones financieras, especialmente si se considera que el promedio histérico de
este indicador es de 4,64 veces, lo que sitla la cobertura actual en una posicién mas favorable.

Finalmente, la relacion entre los flujos EBITDA y los pasivos totales de la empresa se situé en 0,31 veces a
diciembre de 2024, superando su promedio historico de 0,23 veces. En este sentido, se considera que
histéricamente la empresa ha demostrado una gran capacidad para generar flujos propios de operaciéon en
periodos interinos, a pesar de las afectaciones econdmicas a nivel nacional y mundial en los ultimos afios.

Endeudamiento Endeudamiento
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financiamiento sus recursos propios y de
ser el caso para cubrir faltantes acceden
a financiamiento con las entidades ya
mencionadas. A diciembre de 2024, la empresa ha amoritzado significativamente su deuda financiera, generando
un impacto positivo en sus indicadores de endeudamiento.
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Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracioén: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Las principales fuentes de financiamiento que utiliza la empresa para sustentar su capital de trabajo y asegurar la
continuidad de sus operaciones comprenden los créditos obtenidos del sistema financiero y las obligaciones
emitidas en el mercado de valores. Al cierre de diciembre de 2024 y hasta marzo de 2025, el indicador de
apalancamiento, calculado como la relacion entre el Pasivo Total y el Patrimonio, se ubicé en 0,61 veces, lo que
representa una disminuciéon en comparacién con el valor de 0,66 veces registrado en diciembre de 2023. Esta
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mejora en el nivel de apalancamiento se explica por la mayor expansién que experimenté el patrimonio de la
empresa en relacion con el incremento de su pasivo total, lo cual se considera un factor positivo para la estabilidad
financiera de la compaiiia, ya que este indicador se situa por debajo del promedio de los ultimos cinco afios (0,88
veces), lo que implica una menor dependencia de recursos financieros provenientes de terceros.

En cuanto a la capacidad de pago de Plasticos Rival Cia. Ltda., evidenciada por el dinamismo de sus flujos EBITDA,
al cierre de diciembre de 2024, se estima que la empresa cancelaria su deuda financiera vigente en 1,22 afos.
Este plazo es superior al de diciembre de 2023 (1,09 afios), e inferior a su promedio histérico (3,33 afios). De
manera similar, la cobertura del pasivo total con su EBITDA a diciembre de 2024 se situé en 3,22 afios, lo cual es
superior en 0,97 afos al periodo comparable anterior e inferior al promedio presentado en los ultimos cinco afios
(6,11 anos).

quu idez Capital de Trabajo y Liquidez

Durante el periodo comprendido entre 300 240
los anos 2020 y 2024, Plasticos Rival [ -
Cia. Ltda. ha evidenciado adecuados _ I

niveles de liquidez, manteniendo  **® 9
consistentemente resultados superiores 150w ] - 120
al umbral de la unidad, con un promedio ;. 050
de 1,48 veces. La liquidez general se

considera una de las principales % .

fortalezas financieras de la entidad, lo
que refleja su sdlida capacidad para
hacer frente a sus obligaciones
corrientes de manera oportuna y
eficiente. Este comportamiento positivo se mantuvo hasta marzo de 2025, periodo en el cual la empresa obtuvo un
indicador de liquidez general de 1,96 veces, superando el valor registrado en marzo de 2024 (1,65 veces) y
manteniéndose significativamente por encima del promedio histérico y del nivel de la unidad, factor crucial para
evaluar la salud financiera a corto plazo.
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Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracioén: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En cuanto a la prueba acida, uno de los indicadores de liquidez de mayor relevancia para evaluar la capacidad
intrinseca de la empresa para hacer frente a sus obligaciones corrientes sin necesidad de recurrir a la liquidacion
de sus existencias o inventarios, se observa una posicién favorable al cierre de marzo de 2025. En este periodo,
el indicador se ubicé en 1,18 veces, lo que representa una mejora significativa en comparacion con el valor de 1,00
veces registrado en marzo de 2024, evidenciando un crecimiento anual en la capacidad de la empresa para cubrir
sus pasivos a corto plazo con sus activos mas liquidos y disponibles de manera inmediata.

En concordancia con el andlisis de liquidez, el capital de trabajo de Plasticos Rival Cia. Ltda. también experimento
un aumento considerable, alcanzando US$ 28,28 millones a marzo de 2025, en comparacion con los US$ 21,23
millones registrados en marzo de 2024. El crecimiento de este rubro se explica principalmente por el aumento en
los inventarios y otras cuentas del activo corriente, asi como por la reduccién del pasivo corriente debido a la
reestructuracién de la deuda.

El estado de flujo de efectivo correspondiente a marzo de 2025 evidencia que el flujo generado por las actividades
operativas arrojo un saldo positivo de US$ 184,16 millones, influenciado significativamente por la estrategia de
adquisicion de inventario. En contraste, el flujo de efectivo utilizado en las actividades de inversion registré un valor
negativo de US$ 2,89 millones, principalmente como resultado de las inversiones realizadas en la adquisicion de
propiedad, planta y equipo. Por otro lado, el flujo neto de efectivo proveniente de las actividades de financiamiento
presentd un valor positivo de US$ 3,24 millones, impulsado por la obtencién de financiamiento a través de
préstamos a largo plazo. Considerando un saldo de efectivo al inicio del periodo de US$ 2,63 millones, la
interaccion de estos flujos resulté en un flujo de efectivo positivo al final del periodo analizado, alcanzando la cifra
de US$ 3,16 millones.

Finalmente, al analizar los componentes del ciclo de conversion de efectivo de Plasticos Rival Cia. Ltda. a marzo
de 2025, se observa que los dias de rotacion de cuentas por cobrar comerciales se ubicaron en 73 dias, los dias
de rotacién de cuentas por pagar en 100 dias y los dias de rotacién de inventarios en 171 dias. La combinacién de
estos periodos da como resultado un ciclo de conversion de efectivo de 144 dias. Este valor representa una mejora
en la eficiencia del ciclo en comparacion con los 172 dias registrados en marzo de 2024. No obstante, es importante
sefialar que, a pesar de esta mejora anual, el ciclo de conversién de efectivo actual aun se sitia en una posicién
menos favorable en relacion con el promedio histérico de este indicador para la empresa, el cual es de 111 dias.

Instrumento Calificado

Cuarta Emision de Obligaciones

La Junta General Extraordinaria de Socios de la compania Plasticos Rival Cia. Ltda., en su sesién celebrada el 28 de
marzo de 2025, resolvio autorizar la Cuarta Emision de Obligaciones a Largo Plazo, por un monto de dos millones de
ddlares de los Estados Unidos (US$ 2'000.000,00) segun el siguiente detalle que consta en el Prospecto de Oferta
Publica:

Caracteristicas del Instrumento

Emisor Plasticos Rival Cia. Ltda.
Monto de la Emision US$ 2'000.000,00
Unidad Monetaria Ddlares de los Estados Unidos de América.
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Caracteristicas del Instrumento \

P Clase Monto a Emitir Plazo Tasa Anual Pago de interés Pago de capital
Caracteristicas - 3 - -
Generales A US$ 2'000.000,00 1.080 dias 7,00% Trimestral Trimestral
B i i 1.440 dias 7,50% Trimestral Trimestral
Monto por clase El monto sera definido seguin la demanda de mercado y la efectiva colocacion del instrumento.
Valor No.:.';::f; de cada El valor nominal de cada obligacion sera de un centavo de délar de los Estados Unidos de América (US$ 0,01).

Contrato de
Underwriting
Rescates Anticipados | No se contemplan rescates anticipados.
Sistema de Colocacién | La colocacién de los valores se realizara a través del mercado bursatil.
Estructurador PICAVAL Casa de Valores S. A.
Financiero
Agente Colocador PICAVAL Casa de Valores S. A.
Agente Pagador Depdsito Centralizado de compensacion y Liquidacién de Valores DECEVALE S. A.

Representante de | i\ hERS Cia. Ltda.
Obligacionistas

La presente emisién no contempla un contrato de Underwriting.

Los recursos provenientes de la colocacién de los valores de la Emision de Obligaciones de Largo Plazo, seran

Destino de los recursos | utilizados para financiar parte del capital de trabajo consistente en la adquisiciéon de inventarios y pago a

proveedores no vinculados con el Emisor, en los términos de la Ley de Mercado de Valores.

Los valores que se emitan contaran con garantia general del Emisor, conforme lo dispone la Ley de Mercado de

Valores y sus normas complementarias.

1) Los activos reales sobre los pasivos exigibles deberan permanecer en niveles de mayor o igual a uno (1),

entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y convertidos en efectivo.

Resguardos de ley 2) No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

3) Mantener durante la vigencia de la emision de obligaciones, la relacion de activos depurados sobre obligaciones

en circulacion, en una razén mayor o igual a 1.25.

El Emisor se compromete como limite de endeudamiento, mantener una relacién de Deuda financiera/Patrimonio
Limite de no mayor a uno punto cinco (1,5) veces. La periodicidad de céalculo de este indicador sera semestral, con balances

Endeudamiento cortados a junio y diciembre de cada afio. Para el calculo de la deuda financiera se considerara todas las

obligaciones de corto y largo plazo contraidas con el sistema financiero y mercado de valores.

El emisor se compromete a: i) Generar el flujo de caja en niveles suficientes para garantizar el pago a los

Compromiso Adicional | inversionistas; ii) Limitar la distribucion de la totalidad de dividendos a los socios durante el tiempo que dure la

Emisién de Obligaciones de largo plazo o hasta que la misma haya sido redimida.

Fuente: Prospecto de Oferta Publica / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Garantia General

La presente emisidon se encuentra en proceso de aprobacion por parte del ente de control por lo que en futuras
revisiones se evaluard la colocacion de los valores y su aceptabilidad en el mercado.

Destino de los recursos

Los recursos provenientes de la colocacién de los valores de la Emision de Obligaciones de Largo Plazo, seran
utilizados para financiar parte del capital de trabajo consistente en la adquisicién de inventarios y pago a proveedores
no vinculados con el Emisor, en los términos de la Ley de Mercado de Valores.

Resguardos de ley:
El Emisor debe mantener los siguientes resguardos mientras se encuentren en circulacién las obligaciones:

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

2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

3. Mantener durante la vigencia de la emision de obligaciones, la relacion de activos depurados sobre
obligaciones en circulacion, en una razén mayor o igual a 1,25.

Limite de endeudamiento

El Emisor se compromete como limite de endeudamiento, mantener una relacién de Deuda financiera/Patrimonio
no mayor a uno punto cinco (1,5) veces. La periodicidad de calculo de este indicador sera semestral, con balances
cortados a junio y diciembre de cada afio. Para el calculo de la deuda financiera se considerara todas las
obligaciones de corto y largo plazo contraidas con el sistema financiero y mercado de valores.

Compromiso Adicional

De forma adicional, durante la vigencia de la emision de Obligaciones de Largo Plazo, el Emisor se compromete a
generar el flujo de caja en niveles suficientes para garantizar el pago a los inversionistas; y limitar la distribucion
de la totalidad de dividendos a los socios durante el tiempo que dure la Emisién de Obligaciones de largo plazo o
hasta que la misma haya sido redimida.

Provisiones de recursos

La presente Emision de Obligaciones de Largo Plazo contempla dos clases. Cada una de las clases tendra un
monto indistinto, el cual en ninglin caso podra superar el monto general aprobado para la presente emision de
obligaciones de largo plazo, es decir que la suma del monto colocado entre las clases no debera superar los dos
millones de ddlares de los Estados Unidos de América (US$ 2.000.000,00). El pago de los intereses y la
amortizacion del capital de las obligaciones de las clases es distinto de acuerdo con el siguiente detalle:

Tabla de Amortizacién - Cuarta Emision de Obligaciones (Clase A)
Monto (US$) US$ 1.000,00
Tasa 7,00%
Plazo (dias) 1.080 dias
Pago de Capital Trimestral
Pago de intereses Trimestral
Periodo i \ Interés

Capital Cuota Saldo Por Amortizar
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Tabla de Amortizacién - Cuarta Emision de Obligaciones (Clase A)
0 1.000,00
1 A los 90 dias 8,33% 83,33 17,50 100,83 916,67
2 A los 180 dias 8,33% 83,33 16,04 99,38 833,33
3 A los 270 dias 8,33% 83,33 14,58 97,92 750,00
4 A los 360 dias 8,33% 83,33 13,13 96,46 666,67
5 A los 450 dias 8,33% 83,33 11,67 95,00 583,33
6 A los 540 dias 8,33% 83,33 10,21 93,54 500,00
7 A los 630 dias 8,33% 83,33 8,75 92,08 416,67
8 Alos 720 dias 8,33% 83,33 7,29 90,63 333,33
9 A los 810 dias 8,33% 83,33 5,83 89,17 250,00
10 A los 900 dias 8,33% 83,33 4,38 87,71 166,67
11 A los 990 dias 8,33% 83,33 2,92 86,25 83,33
12 A los 1080 dias 8,33% 83,33 1,46 84,79 0,00

Total | 100,00% | 1.000,00 113,75 1.113,75
Fuente: Prospecto de Oferta Publica / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Tabla de Amortizacién - Cuarta Emision de Obligaciones (Clase B)

Monto (US$) US$ 1.000,00
Tasa 7,50%
Plazo (dias) 1.440 dias
Pago de Capital Trimestral
Pago de intereses Trimestral
Periodo i | Capital Interés Cuota Saldo Por Amortizar

0 1.000,00

1 A los 90 dias 6,25% 62,50 18,75 81,25 937,50

2 A los 180 dias 6,25% 62,50 17,58 80,08 875,00

3 A los 270 dias 6,25% 62,50 16,41 78,91 812,50

4 A los 360 dias 6,25% 62,50 15,23 77,73 750,00

5 A los 450 dias 6,25% 62,50 14,06 76,56 687,50

6 A los 540 dias 6,25% 62,50 12,89 75,39 625,00

7 A los 630 dias 6,25% 62,50 11,72 74,22 562,50

8 A los 720 dias 6,25% 62,50 10,55 73,05 500,00

9 A los 810 dias 6,25% 62,50 9,38 71,88 437,50

10 A los 900 dias 6,25% 62,50 8,20 70,70 375,00

11 A los 990 dias 6,25% 62,50 7,03 69,53 312,50

12 A los 1080 dias 6,25% 62,50 5,86 68,36 250,00

13 A los 1170 dias 6,25% 62,50 4,69 67,19 187,50

14 A los 1260 dias 6,25% 62,50 3,52 66,02 125,00

15 A los 1350 dias 6,25% 62,50 2,34 64,84 62,50

16 A los 1440 dias 6,25% 62,50 1,17 63,67 0,00

Total 100,00% 1.000,00 159,38 1.159,38

Fuente: Prospecto de Oferta Publica / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Proyecciones de la Emision

Estado de Resultados

Para efectuar las proyecciones de la presente Emision de Obligaciones, la Casa de Valores ha tomado informacion
historica del Emisor, con cifras reales y partir de ello, se ha efectuado la sensibilizacion hasta el afio 2029.

Plasticos Rival Cia. Ltda. estructura sus operaciones comerciales en cuatro lineas de negocio distintas. Durante el
ano 2024, la mayor parte de sus ingresos totales se concentré significativamente en dos de estas lineas: la linea
de infraestructura y la linea de ferreteria, las cuales en conjunto representaron una contribucion del 88,33% al total
de los ingresos generados por la empresa. Las dos lineas de negocio restantes, correspondientes a irrigacion y
productos especiales, aportaron el 11,67% restante de los ingresos totales durante el mismo periodo. Esta
distribucion resalta la importancia relativa de las lineas de infraestructura y ferreteria en la generacién de ingresos
para la compaifia.

El estructurador financiero proyecta para Plasticos Rival Cia. Ltda. un crecimiento en ventas del +4,62% para el
afio en curso, seguido de un +2,49% anual para 2026 y 2027, y un crecimiento mas moderado del +0,82% anual
para 2028 y 2029. En cuanto a los costos, se estima que el costo de ventas representara el 62,30% de las ventas
totales, los gastos de ventas el 11,41%, y los gastos administrativos y generales el 5,56% de las ventas.
Adicionalmente, para el calculo de la participacion a trabajadores y el impuesto a la renta, se consideraron tasas
del 15% y 25% de las utilidades respectivas.

Variaciones Alios
2025 \ 2026 2027 \ 2028 2029 |
Crecimiento en ventas 4,62% 2,49% 2,49% 0,82% 0,82%
Costo de ventas 62,3% 62,3% 62,3% 62,3% 62,3%
Gastos de Ventas 11,4% 11,4% 11,4% 11,4% 11,4%
Gastos Administrativos y generales 5,6% 5,6% 5,6% 5,6% 5,6%
Participacion Trabajadores 15,0% 15,0% 15,0% 15,0% 15,0%
Impuesto a la renta 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0%
Margen bruto / ventas 37,7% 37,7% 37,7% 37,7% 37,7%
Margen operativo / ventas 20,7% 20,7% 20,7% 20,7% 20,7%
Margen neto / ventas 10,7% 10,9% 11,4% 11,7% 12,0%

Fuente: PICAVAL Casa de Valores S. A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
En relacién con el comportamiento anual de los ultimos cinco afios (2020 2024), las proyecciones del estructurador

financiero para Plasticos Rival Cia. Ltda. se consideran conservadoras pero alineadas a la realidad actual de la
empresa. A pesar de la reduccién anual de los ingresos operacionales en el ultimo afo, el promedio histérico de
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crecimiento es superior a lo proyectado. El margen bruto y el margen operativo se alinean con los indicadores de
los ultimos periodos analizados. Sin embargo, el margen neto presenta un valor conservador que la empresa podria
cumplir con facilidad si mantiene su desempefio del ultimo periodo.

Estado de Resultados Proyectado

(en miles USD) dic-2025 dic-2026 dic-2027 | dic-2028 dic-2029
Ingresos 85.594 87.728 89.915 90.652 91.395
Costo de ventas -53.325 -54.655 -56.017 -56.476 -56.939
Utilidad Bruta 32.269 33.073 33.898 34.176 34.456
Gastos de Ventas -9.764 -10.007 -10.256 -10.340 -10.425
Gastos Administrativos y generales -7.210 -7.428 -7.740 -7.885 -8.005
Utilidad Operacional 15.296 15.639 15.902 15.950 16.025
Otros ingresos 665 682 699 704 710
Gastos financieros -2.113 -1.913 -1.113 -576 -212
Otros gastos 0 0 0 0 0
Utilidad antes de participacion e impuestos 13.847 14.408 15.487 16.079 16.524
25% Impuesto Renta -4.684 -4.873 -5.238 -5.438 -5.589

Utilidad neta

Fuente: PICAVAL Casa de Valores S. A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Pacific Credit Rating opina que Plasticos Rival Cia. Ltda. posee una sélida capacidad para generar flujos, gracias
a las estrategias implementadas, su liderazgo y experiencia en el mercado ecuatoriano de su sector. La notable
flexibilidad en la gestion de costos y gastos le permite generar los flujos necesarios para satisfacer sus necesidades
financieras de manera oportuna.

Flujo de efectivo

A continuacion, se presentan las proyecciones del flujo de efectivo y flujo de caja de Plasticos Rival Cia. Ltda. que
corresponde al periodo 2025-2029. Los recursos obtenidos de la Emisién de Obligaciones seran destinados
conforme la disponibilidad, la oportunidad y la coyuntura al momento de cada colocacion.

El flujo de efectivo proyectado para Plasticos Rival Cia. Ltda. entre 2025 y 2029 anticipa un flujo operativo positivo
a pesar de las importantes necesidades de capital de trabajo. Se estima un flujo de inversién negativo durante todo
el periodo debido a las inversiones planificadas en activo fijo. El flujo de financiamiento se proyecta positivo solo
en 2025, impulsado por la obtencién neta de obligaciones bancarias, mientras que para los afios 2026 a 2029 se
prevé negativo por la amortizacion de estas obligaciones y otras emisiones de deuda. Adicionalmente, se anticipa
que la amortizacion gradual de las emisiones podria reducir los gastos financieros asociados con el tiempo.

Flujo de Efectivo Proyectado

(en miles USD) | dic-2025 dic-2026 dic-2027 dic-2028 dic-2029
Utilidad neta 2.483 2.557 2.766 2.875 2.943
Depreciaciones de PPE 1.058 1.187 251 256 261
Amortizaciones de intangibles 0 0 0 0 0
Depreciacion de derecho de uso 0 0 0 0 0
Cargos no monetarios 1.058 1.187 251 256 261
Utilidad mas cargos no monetarios 3.541 3.744 3.016 3.131 3.205
(+/-) CxC clientes -683 -514 -544 -577 -640
(+/-) Ctas por cobrar cia relacionadas 0 0 0 0 0
(+/-) Otros activos corrientes -223 -168 -172 -173 -175
(+/-) Inventario -1.883 -701 -737 -755 -800
(+/-) Otras CxC LP -657 -494 -506 -511 -558
(+/-) Otros activos no corrientes -27 -20 -20 -21 -21
(+/-) Proveedores 447 336 344 328 301
(+/-) Otros pasivos corrientes 233 175 179 181 182
(+/-) otros pasivos no corrientes 155 117 120 121 122

+/-) capital de trabajo -2.639 -1.269 -1.337 -1.407 -1.589
Flujo operativo
Activo fijo -819 -770 -770 -545 -545
Activo Intangible 0 0 0 0 0
Inversiones en activos financieros 0 0 0 0 0
Flujo de inversién \ -819 -770 -770 -545 -545 |
Obligaciones bancarias, neto 611 -1.424 -463 -1.204 -150
Obligaciones por arrendamientos financieros 0 0 0 0 0
| Emisién OLP 0 0 0 0 0
Amortizacion | OLP 0 0 0 0 0
Ill Emisién OLP 0 0 0 0 0
Amortizacion Il OLP -169 0 0 0 0
IV Emisién OLP 0 0 0 0 0
Amortizacion IV OLP -146 -146 -146 -63 0
Compaiiias relacionadas 0 0 0 0 0
Variacion por aplicacion NIIF - - - - -
Dividendos pagados 0 0 0 0 0

Flujo financiero \ 296 -1.570 -608
Flujo generado \ 3

80 135 301
Caja final acumulada \ 2.809 3.887 2.961 4.515 5.495 |
Fuente: PICAVAL Casa de Valores S. A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

PCR considera que Plasticos Rival Cia. Ltda. demuestra una sdlida capacidad para generar flujos positivos que le
permitan desarrollar sus operaciones, cumplir con sus obligaciones financieras que incluye los instrumentos
aprobados en el Mercado de Valores y mantener su inversion en niveles 6ptimos. La empresa se encuentra bien
posicionada para mantener su estabilidad financiera a largo plazo, especialmente si logra gestionar
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adecuadamente sus obligaciones financieras. Con un crecimiento moderado pero constante en ventas y un control
efectivo de los costos, segun lo proyectado, el Emisor tiene buenas perspectivas para mantener su posicion en el
mercado.

Garantia de las Emisiones

Pacific Credit Rating ha recibido por parte del Emisor el valor en libros de los activos libres de gravamen con corte
al 31 de marzo de 2025 es asi como el monto maximo a emitir es de US$ 72,21 millones por lo que la presente
emision se encuentra dentro del monto maximo permitido por Ley.

Monto Maximo de Emision (miles US$) ‘

Detalle Monto \
Activo Total 133.544,52
(-) Activos diferidos o impuestos diferidos 765,04
(-) Activos gravados 16.394,42
(-) Activos en litigio 30,00

(-) Monto de las impugnaciones tributarias -
(-) Derechos fiduciarios que garanticen obligaciones propias o de terceros -
(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de la negociacién y derechos fiduciarios compuestos de bienes
gravados

(-) Saldo de los valores de renta fija emitidos por el emisor y negociados en el mercado de valores 675,00
(-) Cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por conceptos ajenos a su objeto social 18.121,33
(-) Inversiones en acciones en compafias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o mercados regulados y estén

; ’ 7.290,99
vinculados con el emisor
Total activos menos deducciones 90.267,73 |
80 % Activos menos deducciones 72.214,18 |

Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Riesgo Legal
A la fecha de corte, el Emisor presenta activos en litigio por US$ 30,00 mil, valor que consta en el Certificado de
Activos Libres de Gravamen presentado por Plasticos Rival Cia. Ltda.

El Emisor se encuentra al dia con sus obligaciones patronales y el Servicio de Rentas Internas.

Monto Maximo de Valores en Circulacion

Adicional, la Calificadora ha revisado que, a la fecha de corte, los valores que mantiene el Emisor en el mercado
de valores y los montos pendientes por colocar se encuentran bajo el 200% de su patrimonio, segun lo estipulado
en la normativa.

Monto Maximo de Valores en Circulacion (miles US$)

Detalle
Patrimonio 83.062,54
200% Patrimonio 166.125,09
Monto no redimido de obligaciones en circulacién 675,00

Total Valores en Circula

Total Valores en Circu al 200%)
Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Para el Emisor, el saldo con el mercado de valores ocupa la posicion numero dos en la prelacion de pagos; de
manera que, esta respaldada por los activos libres de gravamen en 9,73 veces, como se describe a continuacion:

Posicion Relativa de la Garantia General (miles de US$) \

Orden de Prelacién de Pagos \ Primera \ Segunda Tercera \ Cuarta \

Detalle \ IESS, SRI, Empleados | Mercado de Valores Bancos Proveedores
Saldo Contable 8.597,00 684,00 21.107,00 13.521,58
Pasivo Acumulado 8.597,00 | 9.281,00 | 30.388,00 | 43.909,58

Fondos Liquidos (Caja y Bancos) 2.735,57
Activos Libres de Gravamen 90.267,73
Cobertura Fondos Liquidos | 0,32 \ 0,29 0,09 \ 0,06 |
Cobertura Activos Libres de Gravamen | 10,50 \ 9,73 2,97 \ 2,06 \
Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Activos que respaldan la Emision: Andlisis de la calidad y capacidad para ser liquidados
Los activos que respaldan la presente emision son inventarios, todo este rubro libre de gravamen, por lo que los
riesgos asociados podrian ser:

e Riesgo causado por catastrofes naturales o incendios: Tanto los activos fijos como los inventarios pueden
verse afectados, total o parcialmente, aspecto que podria generar pérdidas a la Empresa y a los activos que
respaldan la emision en analisis, este riesgo se mitiga con las pdlizas de seguro que mantiene la empresa
sobre sus activos.

e Riesgo de obsolescencia del inventario: Si el inventario no se gestiona adecuadamente, podria
experimentar bajas rotaciones y considerarse obsoleto en cierto momento. La empresa trabaja con controles
de inventario para contrarrestar este riesgo.

e Liquidacién de activos: Los activos que respaldan la emision, tanto cuentas por cobrar como inventario,
presentan la capacidad para ser liquidados en caso de requerirse, ademas dependen del funcionamiento
normal de la empresa y de su capacidad para gestionar la recuperacién y cobranza de manera efectiva.
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Actualmente, tomando en cuenta el valor en libros que mantiene la cuenta mencionada anteriormente se mantiene
un nivel de cobertura respecto al total de la emision en 1,00 veces; sin embargo, existen varios factores que inciden
directamente en el hecho de que el valor en mencién pueda ser liquidado en caso de ser necesario ya que existen
varios riesgos que afectan directamente el valor que mantienen los activos en los Estados Financieros en relacion
con la capacidad real de ser liquidados.

Activos que Respaldan la Emision (miles US$ y veces) \

Indicador Valor en libros \ Monto total de la Emision \ Cobertura

Inventarios 2.000,00 2.000,00 1,00

Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Metodologia utilizada
e Manual de Calificacion de Riesgo-PCR

Informacién utilizada para la Calificacion
e Informacién financiera:
o Estados financieros auditados de los afios 2020 al 2024.
o Estados financieros internos con corte a marzo de 2024 y marzo de 2025.
e Prospecto de Oferta Publica de Tercera Emision de Obligaciones.
e Certificado de Activos Libres de Gravamen con corte a marzo de 2025.
e Otros papeles de trabajo.

Presencia Bursatil

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

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

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

El afo 2020 fue desafiante para el mercado bursatil ecuatoriano debido a la crisis sanitaria por COVID-19, que
afecté la liquidez de la economia. Varias empresas se acogieron a una resolucion de la Junta de Regulacién
Financiera para reprogramar el pago de cuotas de capital. Ademas, la intervencion de varios participantes del
mercado bursatil por investigaciones de la Fiscalia y la Superintendencia de Compafias impacté negativamente
su imagen.

En Ecuador, se estan adoptando las opciones de financiamiento e inversion que ofrece el mercado bursatil, lo que
se refleja en los montos negociados en el mercado secundario, que en 2019 representaron un 12% y en 2020 un
13%, mientras que el resto se encuentra en el mercado primario. La competencia de las instituciones financieras
es uno de los motivos de la evolucién limitada de este mercado. En 2021, el monto negociado en el mercado
bursatil nacional fue de US$ 15,70 millones, equivalente al 14,8% del PIB ecuatoriano, con un dinamismo del
32,08% en comparacion con el afio anterior.

Para diciembre de 2022, el monto negociado descendié a US$ 13,45 millones, representando un 11,8% del PIB y
una variacién de -14%. A finales de 2023, el monto negociado se contrajo en un 1%, totalizando US$ 13,31 millones
y representando el 11% del PIB.

En diciembre de 2024, el monto registrado fue de US$ 15.752 millones siendo superior a lo reportado en su afio
previo y el mas alto reportado en los ultimos afios. Al analizar el mercado por sector, los titulos emitidos por el
sector privado representaron el 54,66%, mientras que los del sector publico representaron el 45,34%*, siendo el
mercado primerio el principal actor con un 82,05% y la diferencia mercado secundario. Durante el 2024, los
principales sectores participantes en el mercado bursatil nacional han sido Actividades Financieras y de Seguros
(53,90%), Administracion Publica y Defensa (37,96%), Industrias Manufactureras (3,13%), Comercio al por Mayor
y Menor (2,60%), y otros 12 sectores con una participacion individual menor.

4 Cifras tomadas a diciembre de 2024 de la Bolsa de Valores de Quito, Boletines Mensuales y Boletin Informativo.
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A pesar de las complicaciones macroecondémicas y de la percepcion del mercado de valores local, el monto
negociado fue el mas alto reportado de los ultimos afios, este comportamiento fue impulsado por los instrumentos
de tenta fija y la preferencia de los inversores hacia estos activos que en cierta medida muestran una mayor
estabilidad en un entorno desafiante.

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

Indicador de Presencia Bursatil

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

N¢ de dias negociados mes

Indicador presencia bursatil =
p N de ruedas mes

A la fecha de corte, Plasticos Rival Cia. Ltda. registra vigente en el Mercado de Valores el siguiente instrumento, como
se describe a continuacion:

Presencia Bursatil (US$)

Saldo de Capital

por Pagar
Tercera Emisién de SCVS-INMV-DNAR-2022-00000195 | 3.000.000,00 675.000,00
Obligaciones a Largo Plazo

Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Calificaciones

Pacific Credit Rating
AAA (nov-24)

Instrumento Resolucién Aprobatoria Monto Autorizado

A marzo de 2025, la tercera emisién de obligaciones a largo plazo es el unico instrumento financiero que la
compafiia mantiene en el mercado de valores, la colocacion fue realizada en su totalidad y resta por amortizar un
total de US$ 675,00 mil.

Relaciéon con Empresas Vinculadas

Es importante considerar que dentro del activo contabilizado en los Estados Financieros a la fecha de corte, el
Emisor registro US$ 18,99 millones en cuentas por cobrar relacionadas lo que represento el 14,22% del total de
activos.

La representatividad de las cuentas por cobrar a empresas vinculadas dentro de los activos del Emisor es baja. En
caso de incumplimiento por parte de alguna de estas empresas, ya sea debido a factores externos, como impactos
macroecondmicos, o a incidencias internas, no se espera un efecto significativo en los flujos de la compafiia. Cabe
destacar que el Emisor mantiene un monitoreo constante sobre estas obligaciones, lo que contribuye a una gestion
oportuna del riesgo de crédito y a la implementacion de medidas de mitigacion si fuera necesario.

A continuacion se detallan las operaciones mantenidas por el Emisor con empresas relacionadas:

Detalle de préstamos a relacionadas

Empresa \ mar-25 mar-24
Minerawantza Cita Ltda. 1.307.806,32 1.139.355,91
Agencia De Viajes Rootours S.A. 15.000,00 0,00
Importadora Roman Cita Ltda. 729.178,50 772.202,36
Acoples Y Accesorios Acoacc Cita Ltda. 52.494,09 52.494,09
Productos Romott Cita Ltda. 93.621,66 92.228,13
Plasticos Rival Cita. Ltda. Sucursal Peru 2.481.113,22 2.481.113,22
Rival Y Cia. SAC 12.477.259,76 11.725.320,26
Regolux S.A. 134.842,05 126.051,11
Sucesién Indivisa Jirc 829.999,35 612.395,54
Sucesioén Indivisa Gso 14,90 0,00

Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Detalle de Empresas Relacionadas \

Empresa r-25 \ mar-24 Tipo \
Rival Y Compaiiia SAC 868.973,82 846.982,33 Cliente
Rival Y Compaiiia S.A.C 395.131,55 395.131,55 Proveedor
Minerawantza Compaiiia Limitada -55.580,36 -59.236,51 Proveedor
Rootours S.A. 0,00 2.251,41 Proveedor
Regolux S A 720,00 0,00 Proveedor

Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

5 Seccion i, Capitulo XVI del Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros: “Conformacion Accionaria
y Presencia Bursatil” Art. 10, numerales 2y 5
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Hechos de importancia

e Para 2022, la empresa llevé adelante proyectos de inversion, como la construccion de una bodega de cielo
abierto en la planta de Cuenca.
e Debido a la elevada calidad en el proceso de manufactura, los productos han obtenido importantes
certificaciones y reconocimientos nacionales e internacionales tales como:
= ISO 9261:2004 por las mangueras de goteo.
= Reconocimiento Mucho Mejor Ecuador AAA
= Certificacion NSF-61 PRFV
= Reconocimiento INEN de calidad.
= Certificacion BASC Planta Guayaquil.
= Certificacion BASC Planta Cuenca.
= ISO 9001:2015.
= ISO 14001:2015.
= ISO 45001:2018.
= ISO/IEC 17025:2018.
= Certificacion AWWA
= Certificacion NSF por la alta calidad del agua al transportarse en tuberias fabricadas por la compafiia.
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Anexos

Estado de Resultados Proyectado

jun-2025 sept-2025 dic-2025 mar-2026 jun-2026 sept-2026  dic-2026 mar-2027 jun-2027 sept-2027 dic-2027 mar-2028 jun-2028 sept-2028 dic-2028 mar-2029 jun-2029 sept-2029  dic-2029

Total Ingresos ordinarios 38.635 62.065 85.594 21.540 40.762 64.194 87.728 22.077 41.778 65.795 89.915 22.258 42.120 66.334 90.652 22441 42465 66.877 91.395
Ingresos 38.635 62.065 85.594 21.540 40.762 64.194 87.728 22.077 41.778 65.795 89.915 22.258 42.120 66.334 90.652 22441 42.465 66.877 91.395
Costo de ventas -24.070 -38.667  -53.325 -13.420  -25.395 -39.993  -54.655 -13.754  -26.028 -40.990  -56.017 -13.867  -26.241 -41.326  -56.476 -13.981 -26.456 -41665  -56.939
Utilidad Bruta 14.565 23.399 32.269 8.121 15.367 24.201 33.073 8.323 15.750 24.805 33.898 8.391 15.879 25.008 34.176 8.460 16.009 25.213 34.456
Gastos de Ventas -4.407 -7.080 -9.764 -2.457 -4.650 -7.323 -10.007 -2.518 -4.766 -7.505 -10.256 -2.539 -4.805 -7.567 -10.340 -2.560 -4.844 -7.629 -10.425
Gastos Administrativos y generales -3.242 -5.238 -7.210 -1.827 -3.428 -5.435 -7.428 -1.899 -3.575 -5.659 -7.740 -1.934 -3.650 -5.764 -7.885 -1.964 -3.715 -5.855 -8.005
Utilidad Operacional 6.916 11.081 15.296 3.836 7.289 11.443 15.639 3.906 7.410 11.640 15.902 3.919 7.424 11.677 15.950 3.936 7.450 11.729 16.025
Otros ingresos 300 482 665 167 317 499 682 172 325 511 699 173 327 515 704 174 330 520 710
Gastos financieros -1.034 -1.468 -2.113 -447 -1.042 -1.398 -1.913 -282 -662 -843 -1.113 -156 -356 -458 -576 -60 -128 -172 -212
Otros gastos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Utilidad antes de part e imptos 6.183 10.096 13.847 3.557 6.564 10.544 14.408 3.795 7.073 11.308 15.487 3.935 7.395 11.734 16.079 4.051 7.653 12.076 16.524
25% Impuesto Renta -2.091 -3.415 -4.684 -1.203 -2.220 -3.567 -4.873 -1.284 -2.392 -3.825 -5.238 -1.331 -2.501 -3.969 -5.438 -1.370 -2.588 -4.085 -5.589

Utilidad neta 10.640

Fuente: PICAVAL Casa de Valores S. A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

www.ratingspcr.com 29 de 32

106


http://www.ratingspcr.com/

Flujo de Efectivo Proyectado

sept-2025  dic-2025 mar-2026  jun-2026  sept-2026  dic-2026 mar-2027 jun-2027 sept-2027  dic-2027 mar-2028 j sept-2028  dic-2028 mar-2029  jun-2029 sept-2029  dic-2029

Utilidad neta 4.091 2.589 2483 2.354 1.990 2.634 2.557 2512 2.169 2.803 2.766 2.604 2.290 2.871 2.875 2.680 2.384 2.927 2.943
Depreciaciones de PPE 2457 1.246 1.058 1.159 1.168 1.178 1.187 245 247 249 251 252 253 255 256 257 259 260 261
Amortizaciones de intangibles 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depreciacion de derecho de uso 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cargos no monetarios 2457 1.246 1.058 1.159 1.168 1.178 1.187 245 247 249 251 252 253 255 256 257 259 260 261
Utilidad mas cargos no monetarios 6.548 3.835 3.541 3.513 3.158 3.812 3.744 2.756 2416 3.051 3.016 2.856 2.543 3.126 3.131 2938 2,643 3.188 3.205
(+/-) CxC clientes 1.106 -1.319 -683 -136 1.116 -979 -514 -836 1.181 -1.036 -544 -951 1.254 -1.100 -577 =711 -25 -1.220 -640
(+/-) Ctas por cobrar cia relacionadas 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(+/-) Otros activos corrientes -257 -431 -223 -45 364 -320 -168 -46 373 -328 -172 69 376 -330 -173 70 379 -333 -175
(+/-) Inventario 343 -1.705 -1.883 -667 1.522 -1.336 -701 -955 1.602 -1.405 -737 -165 1.640 -1.438 -755 -472 960 -1.524 -800
(+/-) Otras CxC LP -85 -1.269 -657 -131 1.073 -941 -494 -135 1.100 -965 -506 204 1.109 -973 -511 -1.540 1.212 -1.063 -558
(+/-) Otros activos no corrientes 42 -51 -27 -5 43 -38 -20 -5 44 -39 -20 8 45 -39 -21 8 45 -40 -21
(+/-) Proveedores -4.612 862 447 89 =729 640 336 91 -747 656 344 -909 -712 625 328 -1.324 -654 574 301
(+/-) Otros pasivos corrientes -1.460 449 233 46 -380 334 175 48 -390 342 179 -72 -393 345 181 -73 -396 347 182
(+/-) otros pasivos no corrientes -1.660 300 155 31 -253 222 117 32 -260 228 120 -48 -262 230 121 -49 -264 232 122
(+/-) capital de trabajo -6.583 -3.164 -2.639 -818 2.756 -2.418 -1.269 -1.806 2.903 -2.547 -1.337 -1.864 3.056 -2.681 -1.407 -4.091 1.258 -3.027 -1.589
Flujo operativo -35 672 903 2,694 5.914 1.394 2475 951 5319 504 1.679 992 5.600 445 1.724 -1.153 3.901 161 1.616
Activo fijo -4.272 -819 -819 -770 -770 -770 -770 -770 -770 -770 -770 -545 -545 -545 -545 -545 -545 -545 -545
Activo Intangible 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Inversiones en activos financieros 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Flujo de inversién -4.272 -819 -819 -770 -770 -770 -770 -770 =770 =770 =770 -545 -545 -545 -545 -545 -545 -545 -545
Obligaciones bancarias, neto 3.810 -1.017 611 -860 -4.406 -877 -1.424 -896 -4.443 85 -463 -935 -1.457 -930 -1.204 -336 -541 -150 -150
Obligaciones por arrendamientos financieros 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
| Emision OLP 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Amortizacion | OLP 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ill Emisién OLP 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Amortizacién Il OLP -375 -169 -169 -169 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
IVEmision OLP 0 2.000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Amortizacién IV OLP 0 0 -146 -146 -146 -146 -146 -146 -146 -146 -146 -146 -146 -146 -63 -63 -63 -63 0
Compaiiias relacionadas 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Variacién por aplicacién NIIF - - - - - - - - - - - - - - - - - - -

Dividendos pagados 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Flujo financiero 3.435 814 296 -1.175 -4.552 -1.023 -1.570 -1.041 -4.588 -61 -608 -1.081 -1.603 -1.077 -1.266 -399 -603 -213 -150
Flujo generado -872 667 380 750 592 -399 135 -861 -39 -327 301 -633 3.452 1477 -88 -2.097 2.752 -597 921
Caja inicial 2.634 1.762 2429 2.809 3.559 4.151 3.752 3.887 3.026 2.987 2.660 2.961 2.328 5.780 4.603 4515 2.419 5.171 4.574

2.809 3.559 4.151 3.752 3.887 3.026 2.987 2.660 2.961 28 5.780

Caja final acumulada 5
Fuente: PICAVAL Casa de Valores S. A./ Elaboracioén: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
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Anexo: Estado de Situacion Financiera, Estado de Resultado Integrales y Estado de Flujo de Efectivo

Plasticos Rival Cia. Ltda.
Estado de Situacion Financiera Individual dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 mar-24 dic-24

Efectivo, bancos y equivalentes al efectivo 2.037 1.203 2.673

Inversiones temporales C/P 1.387 2.006 692 775 1.111 1.165 427
Documentos y cuentas por cobrar no relacionados C/P 14.088 16.139 15.361 16.026 18.286 18.853 15.729
Otras cuentas por cobrar 1.496 1.818 1.984 1.249 1.781 1.195 2.714
(-) Deterioro del valor de cuentas por cobrar (638) (638) (779) (948) (948) (1.107) (1.107)
Inventarios netos 14.110 15.778 24.087 23.676 21.199 21.312 22.996
Mercaderias en transito 2.313 3.567 1.820 1.159 2.178 3.059 5.054

Anticipos a proveedores 1.176 1.572 1.594 2.008 2.000 2.927 217

Otros activos corrientes . 6.647 6.129 5.540
Activo corriente prueba acida
Total activo corriente

Propiedades, planta y equipo 71.471 72.154 72.835 74.112 74.236 80.143 81.783
Terrenos 17.088 18.017 19.652 19.724 19.724 19.769 19.769
Construcciones en curso 1.192 1.471 3.521 6.556 7.625 8.023 9.238
(-) Depreciacion acumulada propiedades, planta y equipo (45.367) (49.980) (54.212) (56.991) (57.952) (60.414) (61.192),
Documentos y cuentas por cobrar relacionados L/P 10.251 11.773 14.781 16.441 17.001 17.791 18.121
Inversiones en subsidiarias 17.550 11.691 11.354 8.538 8.538 7.291 7.291
Otros activos no corrientes 598 356 664 625 610 813 816
Total activo no corriente 68.595 69.004

Activo total 122.038 120.280

Cuentas y documentos por pagar relacionadas C/P 225 - 367 401 63 401 63
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas C/P 14.732 14.605 10.839 9.864 9.422 14.618 13.522
Documentos y cuentas por pagar accionistas C/P 88 146 157 157 157 157 157
Obligaciones con entidades financieras C/P 9.280 11.771 12.832 12.874 11.911 8.770 6.219
Obligaciones emitidas C/P 1.484 1.780 808 798 601 712 515,57
Pasivo por impuestos corrientes 2.099 2.394 4.577 5.009 5.376 5.610 4.636
Anticipo de clientes C/P 1.170 2.491 4.263 774 1.238 1.089 1.391
Otros pasivos corrientes 1.369 1.522 3.209 3.724 3.824 2.680 2.933
Pasivo corriente 30.446 34.708 37.051 33.600 32.590 34.037 29.437
Obligaciones con entidades financieras L/P 18.160 22.575 18.939 8.744 9.096 8.862 14.888
Obligaciones emitidas L/P 2.243 - 1.644 869 869 169 169
Provisiones por beneficios a empleados L/P 4.063 4.310 4.684 4.819 4.920 5.882 5.989

Anticipo de clientes L/P - - - - - -
Ingresos diferidos L/P - - - - - - -
Pasivo por impuestos no corrientes - - - - - -
Otros pasivos no corrientes

0 no corriente 24.466 26.885 25.267 14.432

o total 54.912 61.593 62.318 48.032
Capital suscrito o asignado 37.000 37.000 38.700 38.700
Resenva legal 2.279 2.369 2.462 7.876 7.876 20.333 20.333
Superavit por revaluacion 10.239 10.792 8.018 8.018 8.018 8.018 8.018
Ganancias o pérdidas acumuladas 6.517 1.334 4.496 4.567 17.025 4.453 12.393
Ganancia o pérdida neta del periodo 1.807 1.862 5.413 12.458 3.878 7.940 2.988

Otras cuentas patrimoniales 630 630 630 630 630 630 630
Patrimonio total 58.472 53.988 59.719 72.248 76.126 83.063
Deuda Financiera 31.167 36.125 34.223 23.285 22.477 b 21.791
Corto Plazo 10.763 13.551 13.640
20.403 22.575 20.583

Estado de Resultados Integrales

Ingresos Operacionales 57.153 87.505 101.830 93.716 19.461 81.815 19.317
Costo de ventas 42.761 70.549 76.220 54.280 12.107 51.704 12.137
Utilidad bruta 14.392 16.956 25.610 39.436 7.353 30.110 7.180
(-) Gastos de administracion (3.743) (4.778) (4.801) (6.837) (892) (5.742) (1.202)
(-) Gastos de ventas (5.668) (7.373) (9.140) (12.108) (2.092) (10.084) (2.583)
Ingresos (gastos) operacionales neto - - - - - - -

(-) Gastos de provisiones 171 229 - - - - -
Utilidad operativa 5.152 5.034 11.669 20.492 4.369 14.284 3.395
(-) Gastos financieros (2.767) (2.497) (3.392) (2.654) (522) (2.145) (419),
Otros ingresos (gastos) no operacionales neto 225 88 666 1.273 30 544 12
Resultado antes de Participaciones y del Impuesto a la Renta 2.610 2.624 8.943 19.110 3.878 12.683 2.988
(-) Participacion trabajadores - - (1.341) (2.867) - (1.903) -
Resultado antes de impuestos 2.610 2.624 7.601 16.244 3.878 10.781 2.988
(-) Impuesto a la renta por pagar (803) (762) (2.188) (3.786) - (2.841) -
Utilidad (pérdida) neta del ejercicio 1.807 1.862 5.413 12.458 3.878 7.940 2.988
Estado de Flujo de Efectivo

Flujo Actividades de Operacion 12.820 (1.373) 9.457 17.766 3.714 14.418 184,16
Flujo Actividades de Inversion 1.710 (1.454) (7.793) (7.600) (1.193) (9.030) (2.894)
Flujo Actividades de Financiamiento (13.821) 3.077 (1.893) (10.919) (821) (4.730) 3.239
Flujo del Periodo 708 249 (229) (752) 1.700 657 529
Saldo Inicial de Efectivo 2.001 2.709 2.958 2.729 2.085 1.977 2.634
Saldo Final de Efectivo 2.709 2.958 2.729 1.977 3.784 2.634 3.163

Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
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Anexo: Margenes e Indicadores Financieros (%, US$, vecesy dias)

Plasticos Rival Cia. Ltda.

Margenes e Indicadores Financieros dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 mar-24 dic-24 mar-25
Margenes
Costos de Venta / Ingresos 74,82% 80,62% 74,85% 57,92% 62,21% 63,20% 62,83%
Margen Bruto 25,18% 19,38% 25,15% 42,08% 37,79% 36,80% 37,17%
Gastos Operacionales / Ingresos 16,47% 13,89% 13,69% 20,22% 15,33% 19,34% 19,59%
Margen EBIT 9,02% 5,75% 11,46% 21,87% 22,45% 17,46% 17,58%
Gastos Financieros/Ingresos 4,84% 2,85% 3,33% 2,83% 2,68% 2,62% 2,17%
Margen Neto 3,16% 2,13% 5,32% 13,29% 19,93% 9,71% 15,47%
Margen EBITDA 10,18% 6,65% 12,08% 22,80% 27,39% 18,61% 21,76%
EBITDA y Cobertura
Depreciaciones 667 784 634 878 960 940 808
Amortizaciones - - - - - - -
EBITDA (12 meses) 5.820 5.818 12.303 21.370 21.318 15.225 16.814
EBITDA (acumulado) 5.820 5.818 12.303 21.370 5.329 15.225 4.204
EBITDA (12 meses) / Gastos Financieros 2,10 2,33 3,63 8,05 40,87 7,10 40,14
EBITDA (12 meses) / Deuda Financiera CP 0,54 0,43 0,90 1,56 1,70 1,61 2,50
EBITDA (12 meses)/ Deuda Financiera 0,19 0,16 0,36 0,92 0,95 0,82 0,77
EBITDA (12 meses) / Pasivo total 0,11 0,09 0,20 0,44 0,45 0,31 0,33
Solvencia
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,55 0,56 0,59 0,70 0,69 0,70 0,58
Pasivo No Corriente / Pasivo Total 0,45 0,44 0,41 0,30 0,31 0,30 0,42
Deuda Financiera / Patrimonio 0,53 0,67 0,57 0,32 0,30 0,23 0,26
Deuda Financiera / Pasivo Total 0,57 0,59 0,55 0,48 0,47 0,38 0,43
Pasivo Total / Patrimonio 0,94 1,14 1,04 0,66 0,62 0,61 0,61
Deuda Financiera / EBITDA (12 meses) 5,36 6,21 2,78 1,09 1,05 1,22 1,30
Pasivo Total / EBITDA (12 meses) 9,44 10,59 5,07 2,25 2,23 3,22 3,00
Rentabilidad
ROA (12 meses) 1,59% 1,61% 4,44% 10,36% 12,55% 6,15% 8,95%
ROE (12 meses) 3,09% 3,45% 9,06% 17,24% 20,38% 9,92% 14,39%
Liquidez
Liquidez General 1,33 1,44 1,44 1,53 1,65 1,63 1,96
Prueba Acida 0,87 0,99 0,79 0,82 1,00 1,01 1,18
Capital de Trabajo 10.155 15.390 16.391 17.676 21.229 21.571 28.281
Flujo de efectivo/ deuda de corto plazo 25% 22% 20% 14% 30% 28% 47%
Rotacién
Dias de Cuentas por Cobrar Comerciales 89 66 54 62 85 83 73
Dias de Cuentas por Pagar 124 75 51 65 70 102 100
Dias de Inventarios 119 81 114 157 158 148 171
Ciclo de Conversion de Efectivo 83 72 117 153 172 130 144
Servicio de la deuda
Obligaciones con entidades financieras C/P 9.280 11.771 12.832 12.874 11.911 8.770 6.219
Obligaciones emitidas C/P 1.484 1.780 808 798 601 712 516
Préstamos con terceros C/P - - - - - - -
(-) Gastos financieros 2.767 2.497 3.392 2.654 522 2.145 419
Efectivo, bancos y equivalentes al efectivo 1.321 953 2.037 1.203 2.673 1.469 2.736
Inversiones temporales C/P 1.387 2.006 692 775 1.111 1.165 427
Total Senicio de la deuda 10.822 13.090 14.303 14.349 9.249 8.993 3.991
Cobertura de senvicio de deuda MV y GF 4 4 8 14 (8) 68 (8)
Fuente: Plasticos Rival Cia. Ltda. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A
Atentamente,
Econ. Santiago Coello
Gerente General
Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S. A.
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