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Décima Cuarta Emision de Obligaciones AA

Definicion de categoria
|

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

Fundamentos de Calificacion

Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. en comité No. 176-
2019, llevado a cabo en la ciudad de Quito D.M., 31 de julio de
2019; con base en los estados financieros auditados de los
periodos 2016, 2017 y 2018, estados financieros internos,
proyecciones financieras, estructuracién de la emision y otra
informacidn relevante a mayo 2019 califica en Categoria AA (+), a
la Décima Cuarta Emisién de Obligaciones PLASTLIT S.A.
(Aprobada el 23 de mayo de 2017 mediante resolucion N°
SCVS.INMV.DNAR.17.0001736 por un monto de hasta USD
8.000.000,00).

La calificacion se sustenta en el crecimiento y desarrollo del
emisor que le han permitido ir posiciondndose en su segmento,
evidenciando una tendencia creciente en los ultimos afos. Al
respecto:

"  La perspectiva del sector de plasticos es positiva y la
inyeccion de liquidez a través de operaciones crediticias
nuevas por parte de las instituciones financieras, tiene como
efecto una recuperacién en el corto y mediano plazo.

"  El emisor cuenta con mas 50 afos de experiencia en el
mercado de la elaboracion, enajenacion, adquisicion,
importacion, compra, venta, consignacion,
comercializacién, y distribucion en articulos de materiales
plasticos y derivados, siendo un referente en el sector en el
que se desenvuelve por la calidad de los productos
ofertados.

+ Revision Calificacion de Obligaciones

El signo mds (+) indicard que la calificacion podrd subir hacia su
inmediato superior, mientras que el signo_menos (-) advertird
descenso en la categoria inmediata inferior.

Las categorias de calificacion para los valores representativos de
deuda estan definidas de acuerdo con lo establecido en Ia
normativa ecuatoriana.

" El Gobierno Corporativo es centralizado para todas las
empresas del grupo y se ha conformado por un cuerpo
colegiado integrado por miembros internos y profesionales
independientes quienes coordinan las decisiones de
apalancamiento, crecimiento y apoyo entre las diferentes
empresas del grupo.

" La compafiia demostré estabilidad econdmica y financiera
y mantuvo indicadores de liquidez y solvencia adecuados,
presentd resultados positivos y ventas superiores a las
histdricas.

" la emisiéon bajo andlisis cumple con las garantias vy
resguardo de ley se encuentra al dia en los pagos de
obligaciones emanadas de ésta.

" El andlisis de las proyecciones, en un escenario
conservador, evidencid un adecuado cumplimiento de
éstas y da como resultado un flujo positivo al término del
afio 2023, demostrando recursos suficientes para cumplir
adecuadamente con las obligaciones emanadas de la
presente emisién y demds compromisos financieros.

"  Es opinidén de Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A.
gue la compaiiia presenta una muy buena capacidad de
pago la que mejorard en la medida en que la estrategia
comercial de los resultados esperados.
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Obijetivo del Informe y Metodologia

El objetivo del presente informe es entregar la calificacion de la
Décima Cuarta Emision de Obligaciones PLASTLIT S.A. como
empresa dedicada a la elaboracidn, enajenacidn, adquisicidn,
importacion, compra, venta, consignacidn, comercializacion, y
distribucion en articulos de materiales plasticos y derivados, a
través de un andlisis detallado tanto cuantitativo como cualitativo
de la solvencia, procesos y calidad de cada uno de los elementos
que forman parte del entorno, de la compafiia en si misma y del
instrumento analizado.

Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. a partir de la
informacién proporcionada, procedié a aplicar su metodologia de
calificacion que contempla dimensiones cualitativas vy
cuantitativas que hacen referencia a diferentes aspectos dentro
de la calificacién. La opinion de Global Ratings Calificadora de
Riesgos S.A. respecto a éstas, ha sido fruto de un analisis realizado
mediante un set de parametros que cubren: sector y posiciéon que
ocupa la empresa, administracion de la empresa, caracteristicas
financieras de la empresa y garantias y resguardos que respaldan
la emision.

Conforme el Articulo 3, Seccidn |, Capitulo I, Titulo XVI, Libro Il de
la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de
Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, la calificacién de un instrumento o de un
emisor _no _implica_recomendacidon para comprar, vender o
mantener_un valor; ni_una garantia de pago del mismo, ni la
estabilidad de su precio sino una evaluaciéon sobre el riesgo
involucrado en éste. Es por lo tanto evidente que la ponderacién
maxima en todos los aspectos que se analicen tiene que ver con
la solvencia del emisor para cumplir oportunamente con el pago
de capital, de intereses y demds compromisos adquiridos por la
empresa de acuerdo con los términos y condiciones del Prospecto
de Oferta Publica, de la respectiva Escritura Publica de Emisién y
de mas documentos habilitantes. Los demas aspectos tales como
sector y posicion de la empresa calificada en la industria,
administracién, situacién financiera y el cumplimiento de
garantias y resguardos se ponderan de acuerdo con la
importancia relativa que ellas tengan al momento de poder
cumplir con la cancelacidn efectiva de las obligaciones.

De acuerdo con el Articulo 5, Seccion |, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro
Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de
Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, la calificacion de riesgos de la Emisidn en
analisis debera ser revisada semestralmente hasta la remision de
los valores emitidos. En casos de excepcion, la calificacion de
riesgo podra hacerse en periodos menores a seis meses, ante la
presencia de hechos relevantes o cambios significativos que
afecten la situacién del emisor.

Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. guarda estricta reserva
de aquellos antecedentes proporcionados por la empresa y que
ésta expresamente haya indicado como confidenciales. Por otra
parte, Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. no se hace

responsable por la veracidad de la informacion proporcionada por
la empresa.

La informacidn que se suministra estd sujeta, como toda obra
humana, a errores u omisiones que impiden una garantia absoluta
respecto de la integridad de la informacién.

La informacion que sustenta el presente informe es:
" Entorno macroecondmico del Ecuador.

" Situacion del sector y del mercado en el que se desenvuelve
el Emisor.

" Informacion cualitativa proporcionada por el Emisor.

" Informacion levantada “in situ” durante el proceso de
diligencia debida.

" Estructura del Emisor. (perfil de la empresa, estructura
administrativa, proceso operativo, lineas de productos,
etc.).

"  Prospecto de Oferta Publica de la Emisidn.
®  Escritura Publica de la Emisidn.

®  Estados Financieros Auditados 2016 - 2018, con sus
respectivas notas.

"  Estados Financieros no auditados con corte de maximo dos
meses anteriores al mes de elaboracion del informe y los
correspondientes al afio anterior al mismo mes que se
analiza.

"  Detalle de activos y pasivos corrientes del Gltimo semestre.

" Depreciacion y amortizacion anual del periodo 2016 — 2018.

"  Depreciacion y amortizacidn hasta el mes al que se realiza el
analisis.

" Detalle de activos menos deducciones firmado por el
representante legal.

"  Proyecciones Financieras.

" Resefias de la compaiiia.

"  Otros documentos que la companiia consideré relevantes

Con base a la informacidn antes descrita, Global Ratings
Calificadora de Riesgos S.A. analiza lo descrito en el Articulo 10,
Seccion Il, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de
Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros
Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera:

" El cumplimiento oportuno del pago del capital e intereses y
demds compromisos, de acuerdo con los términos vy
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condiciones de la emision, asi como de los demas activos y
contingentes.

Las provisiones de recursos para cumplir, en forma
oportuna y suficiente, con las obligaciones derivadas de la
emision.

La posicién relativa de la garantia frente a otras
obligaciones del emisor, en el caso de quiebra o liquidacién
de éstos.

La capacidad de generar flujo dentro de las proyecciones
del emisor y las condiciones del mercado.

Comportamiento de los &rganos administrativos del
emisor, calificacion de su personal, sistemas de
administracién y planificacion.

Emisor

PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A. se constituye el 26 de
septiembre de 1968 en la ciudad de Guayaquil. Menos de un
mes después, el 5 de octubre del mismo afio, se inscribe en
el Registro Mercantil de la misma ciudad.

El Gobierno Corporativo de PLASTICOS DEL LITORAL
PLASTLIT S.A. es centralizado. Se ha conformado por un
cuerpo colegiado integrado por miembros internos y 4
profesionales independientes quienes coordinan las
decisiones de apalancamiento, crecimiento y apoyo entre
las diferentes empresas del grupo.

Las principales lineas de negocio de la compaiiia son
productos plasticos descartables, elaboracién de empaques
flexibles y envases para la industria de alimentos en general.

Los ingresos de la compaiiia se mantuvieron estables entre
el 2016 y 2018 siendo siempre superiores a los USD 42
millones. Por otro lado, el costo de ventas mantiene la
misma tendencia de los ingresos y registrd una participacion
sobre las ventas estable, promediando el 63% entre el 2016
y 2018.

Entre mayo 2018 y mayo 2019 las ventas se mostraron en
valores similares, tanto en volumen vendido como en
ddlares. La principal linea de producto son los descartables.
El costo de ventas, en cambio, presentd una reduccién en la
participacion al pasar del 65,99% en mayo 2018 al 64,75%
en mayo 2019 debido a mejores precios obtenidos en la
compra de materia prima.

Los resultados de la compafiia, entre el 2016 y 2018, se
mostraron estables, como consecuencia del
comportamiento estable de las ventas y el costo de ventas
alcanzando un margen bruto de USD 16,19 millones. La
utilidad operativa fue de USD 7,14 millones debido a la
generacién de gastos de operacidon por USD 9,05 millones,

Conformacién accionaria y presencia bursatil.

Consideraciones de riesgos previsibles en el futuro, tales
como maxima pérdida posible en escenarios econdémicos y
legales desfavorables.

Consideraciones de riesgo cuando los activos que respaldan
la emisidon incluyan cuentas por cobrar a empresas
vinculadas.

Consideraciones sobre los riesgos previsibles de los activos
qgue respaldan la emisién y su capacidad para ser
liquidados.

valor similar para el 2017 (USD 9,55 millones). Los gastos
financieros crecieron en un 16,57% producto de la
aprobacion de nuevas emisiones de deuda con el Mercado
de Valores en el 2018, lo que llevé a la utilidad antes de
participacidon e impuesto a USD 1,31 millones (USD 1,26
millones para el 2017.

Similar comportamiento se evidencié entre mayo 2018 y
mayo 2019 debido a la estabilidad en los ingresos
alcanzando un margen bruto de USD 6,04 millones, una
utilidad operativa de USD 2,81 millones, 14,92% superior a
la registrada para mayo 2018 debido a la reduccidn en
gastos de operacidn. Los gastos financieros fueron de USD
2,39 millones, el 11,09% superior que los registrados para
mayo 2018, lo que lleva a obtener una utilidad antes de
participacidon e impuestos de USD 444,29 mil.

Los activos totales entre 2016 y 2018 presentaron una
tendencia creciente del 5% en promedio anual. Siendo los
activos no corrientes los que aportaron en mayor medida a
este crecimiento debido al incremento en la propiedad
planta y equipo. Los activos corrientes crecieron en USD
1,55 millones entre el 2016 y 2017, mientras que entre el
2017 y 2018 permanecieron estables alcanzando los USD
30,68 millones. Sin embargo, el efectivo y sus equivalentes
se redujeron por la adquisicion de propiedad planta y
equipo, al igual que las cuentas por cobrar con parte
relacionadas por efecto de la recaudacién de cartera con
compafiias relacionadas, principalmente con Plasticos
Continentales Plasconti S.A. Contrarrestando, las cuentas
por cobrar comerciales crecieron por ventas a crédito en
mayor medida y en anticipos a proveedores para garantizar
el abastecimiento de materia prima oportuno. Los
inventarios permanecieron en valores similares entre el
2017 y 2018, en consecuencia, los dias de inventarios se
mantuvieron estables.
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Para mayo de 2019, el total de activos se incrementd en el
comparativo interanual y frente el 2018 enfocado en el
crecimiento del activo no corriente debido al incremento en
la propiedad plana y equipo producto de la adquisicién de
terrenos, edificios, maquinaria y equipos de computacion,
mientras que los activos corrientes decrecieron producto de
la disminucion en las cuentas por cobrar con partes
relacionadas debido a la recaudaciéon de los haberes
pendientes con Plasticos Continentales Plasconti S.A. y en
los gastos anticipados. Contrarrestando, el efectivo y sus
equivalentes aumento efecto de la recaudacion de la cartera
con compafiias relacionadas, en los inventarios debido al
abastecimiento de materia prima para el proceso
productivo de la compafia y en anticipos a proveedores
para garantizar la compra de inventarios en general.

Los pasivos totales, entre el 2016 y 2018 presentaron similar
comportamiento que los activos totales, evidenciando una
tendencia creciente, sin embargo, los pasivos corrientes
disminuyeron en USD 3,12 millones, mientras que los
pasivos no corrientes aumentaron en USD 4,32 millones.

Los pasivos corrientes decrecieron debido a la reduccion de
las obligaciones financieras de corto plazo y en las cuentas
por pagar comerciales, mientras que la emisién de
obligaciones crecié debido a la aprobacion de la décima
sexta emision de obligaciones y Segundo Programa de Papel
comercial en el 2018. Los pasivos no corrientes, a su vez,
crecieron debido al incremento en obligaciones financieras
de largo plazo por nuevas operaciones crediticias.

Para mayo 2019, los pasivos totales presentaron un
incremento, sin  embargo, los pasivos corrientes
disminuyeron debido a la baja en las obligaciones
financieros por la amortizacién de la deuda, en los anticipos
de clientes, contrarrestando, las cuentas por pagar
comerciales y con partes relacionadas se incrementaron

Instrumento

Con fecha 04 de abril de 2017, la Junta General
Extraordinaria y Universal de Accionistas de PLASTICOS DEL
LITORAL PLASTLIT S.A. autorizé la Décima Cuarta Emision de
Obligaciones, por un monto de hasta USD 8.000.000,00 en
dos clases.

Con fecha 23 de mayo de 2017 fue aprobada por la
Superintendencia de Compaiiias Valores y Seguros bajo la
resolucion N° SCVS.INMV.DNAR.17.0001736 e inscrita el 24
de mayo de 2017 con N° 2017.G.02.002022.

El agente colocador inicio la venta de los cupones el 6 de
junio de 2017 y culmind el 05 de julio de 2017 con la
colocaciéon del 100% del monto aprobado.

producto de nuevas negociaciones comerciales con sus
proveedores locales y del exterior. Mientras que los pasivos
no corrientes crecieron debido al incremento en las
obligaciones financieras producto de nuevas operaciones de
crédito con instituciones financieros locales y del exterior
para capital de trabajo.

" El patrimonio registro estabilidad entre el 2016 y 2018
siendo el capital social, los resultados acumulados y los
aportes para futuras capitalizaciones las cuentas mas
representativas con montos de USD 18,98 millones, USD
8,36 millones y 3,30 millones respectivamente. Los aportes
para futuras calificaciones se han mantenido en valores
iguales desde el 2016. Para mayo 2019 el patrimonio
presentd similar comportamiento al del 2018, pero frente a
mayo 2018 registro un incremento debido al incremento en
las reservas mientras que las demds cuentas permanecieron
sin presentar cambios. El capital social fue de USD 18,98
millones.

" Elanalisis de la combinacion de activos y pasivos corrientes
demuestra que el capital de trabajo fue siempre positivo en
el periodo analizado, alcanzado los USD 4,00 millones al
cierre del periodo fiscal 2018 y un indice de liquidez de 1,15.
Para mayo de 2019 el escenario es similar presentando un
capital de trabajo de USD 1,31 millones y un indice de
liqguidez de 1,04 evidenciando la liquidez suficiente para
cubrir las obligaciones financieras y no financieras.

"  Larentabilidad sobre los activos y patrimonio presentd una
tendencia estable entre los afios 2016 y 2018 como
consecuencia de la estabilidad de los ingresos, costos de
ventas y gastos operativos obteniendo resultados netos
similares en el periodo analizados. Al cierre de mayo de 2019
estos indicadores presentaron un crecimiento alcanzado un
ROE del 3,15% y un ROA del 0,98% producto de mejores
resultados netos.

Monto USD 5.898.100 USD 2.101.900
Plazo 1.440 dias 1.800 dias
Tasa interés 8,00% 8,00%
Valor nominal USD 1.000,00 UsD 1.000,00
Pago intereses Trimestral Trimestral
Pago capital Trimestral Trimestral

La emision esta respaldada por una garantia general, una
garantia especifica y amparada por los siguientes resguardos:

RESGUARDOS DE LEY FUNDAMENTACION CUMPLIMIENTO
Mantener semestralmente
un indicador promedio de
liquidez o circulante, mayor  El indice de liquidez
oigualauno (1), apartirde semestral promedio CUMPLE
la autorizacion de la oferta 1,16
publicay hasta la redencién
total de los valores.
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LIMITE DE FUNDAMENTACIGN  CUMPLIMIENTO
Los activos reales sobre los ENDEUDAMIENTO

pasivos deberan Mantener un nivel

endeudamiento referente

a los pasivos con costo de

permanecer en niveles de

. L Los pasivos con costo
mayor o igual a uno (1), El indicador al 31 de

representaron el 58% CUMPLE

entendiéndose como mayo de 2019 fue de CUMPLE hasta el ochenta por ciento del total de activos

activos reales a aquellos 1,36 (80%) de los activos de la '

activos que pueden ser empresa.

liquidados y convertidos en

efectivo.

No repartir dividendos . . POLITICA DE DIVIDENDOS FUNDAMENTACION CUMPLIMIENTO ‘
X X No existe obligaciones DN,

mientras existan valores/ CUMPLE La Junta General

obligaciones en mora €n mora Extraordinaria de

Mantener  durante la Accionistas de la empresa,

vigencia de la Emisién, la reunida el 4 de Abril de

relacion Activos Libres de Al 31 de mayo de 2017, decidi® mantener -

Gravamen sobre 2019, presentd un durante el periodo de B miiekeks el

periodo se registraron

obligaciones en circulacion, monto de activos
en los resultados

segun lo establecido en el menos deducciones de

vigencia de esta emision la
politica referente a que las

Articulo 13, Seccion I, USD 48,53 millones, utilidades generadas en el acumuINa’dos Lo E CUMPLE
Capitulo Ill, Titulo II, Libro Il siendo el 80% de los CUMPLE ejercicio econémico  compania

de la Codificacion de mismos la suma de correspondiente pasen a forta.\leae.ndo ¢l

Resoluciones Monetarias, USD 38,82 millones, reservas en el Patrimonio patrimonio.

Financieras, de Valores y cumpliendo asi lo de la empresa; con la

Seguros Expedida por la determinado en Ia finalidad de continuar

manteniendo la fortaleza
patrimonial de la compaifiia.

Junta de Politica y normativa
Regulacién Monetaria y
Financiera.

Riesgos previsibles en el futuro

los precios de los bienes importados. La compaiiia
mantiene variedad de lineas de negocio que permite

Segun el Literal g, Numeral 1, Articulo 10, Seccidn I, Capitulo I,
Titulo XVI, Libro 1l de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica mitigar este riesgo y tienen un nivel adecuado de
y Regulaciéon Monetaria y Financiera., Global Ratings Calificadora inventarios que garantiza una operacion de por lo menos
de Riesgos S.A. identifica como riesgos previsibles en el futuro, 150 dias.

tales como maxima pérdida posible en escenarios econdmicos y

. . "  Cambios en la normativa y en el marco legal en el que se
legales desfavorables, los siguientes:

desenvuelve la empresa son inherentes a las operaciones de

Riesgo general del entorno econdmico, que afecta a todo el
entorno, y que se puede materializar cuando, sea cual fuere
el origen del fallo que afecte a la economia, el
incumplimiento de las obligaciones por parte de una
entidad participante provoca que otras, a su vez, no puedan
cumplir con las suyas, generando una cadena de fallos que
puede terminar colapsando todo el funcionamiento del
mecanismo, por lo que ante el incumplimiento de pagos
por parte cualquiera de la empresas se verian afectados los
flujos de la compaiiia. El riesgo se mitiga por un analisis
detallado del portafolio de clientes y con politicas de cobro
definidas. Ademas, la empresa tiene entre sus clientes a las
mayores entidades participes de los rubros en que se
desenvuelve.

Promulgacion de nuevas medidas impositivas, incrementos
de aranceles, restricciones de importaciones u otras
politicas gubernamentales que son una constante
permanente que genera incertidumbre para el
mantenimiento del sector. De esta forma se incrementan

cualquier compafiia en el Ecuador. En el caso puntual de la
compafiia lo anterior representa un riesgo debido a que esos
cambios pueden alterar las condiciones operativas. Sin
embargo, este riesgo se mitiga debido a que la compaiiia
tiene la mayor parte de sus contratos suscritos con
compaiiias privadas lo que hace dificil que existan cambios
en las condiciones previamente pactadas.

La continuidad de la operacidn de la compafiia puede verse
en riesgo efecto de la pérdida de la informacion, en cuyo
caso la compaiiia mitiga este riesgo ya que posee politicas y
procedimientos para la administracion de respaldos de
bases de datos, cuyo objetivo es generar back up por medios
magnéticos externos para proteger las bases de datos y
aplicaciones de software contra fallas que puedan ocurrir y
posibilitar la recuperacion en el menor tiempo posible y sin
la perdida de la informacion.

Regulaciones que impidan o limiten la comercializacién del
plastico de acuerdo con la Ordenanza Municipal No. 91
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indicada en la Gaceta Oficial de la M.l. Municipalidad de
Guayaquil, de Septiembre de 2018, en la que se otorga un
plazo de 36 meses contados a partir de la vigencia de dicha
ordenanza, se prohibe la fabricacién, el comercio de
cualquier tipo, distribucion y entrega en cualquier forma de
expendio en el cantdn de Guayaquil, de tarrinas plasticas de
un solo uso, incluyendo sus tapas, vajilla y cubiertos, vasos,
tazas y sus tapas, removedores y mezcladores, recipientes
plasticos de un solo uso para el transporte de alimentos,
elaborados con polipropileno, poliestireno, PET no
reciclado, lo que podria afectar los ingresos de la compaiiia.
Plasticos del Litoral Plastlit S.A. mitiga este riesgo, ya que en
la actualidad el emisor se encuentra en el desarrollo de
alternativas de materias primas recicladas/reutilizables o
biodegradables certificadas, sustitutas a la tradicional,
contando con personal técnico especializado, tecnologia y
magquinaria necesaria para este fin, por lo que no se
afectaria los ingresos futuros.

Segun el Literal i, Numeral 1, Articulo 10, Seccién I, Capitulo II,
Titulo XVI, Libro 1l de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica
y Regulaciéon Monetaria y Financiera., Global Ratings Calificadora
de Riesgos S.A. identifica como riesgos previsibles de los activos
gue respaldan la emision y su capacidad para ser liquidados los
siguientes:

Se debe indicar que los activos que respaldan la Emisién, de
acuerdo con la declaracién juramentada son principalmente:
inventarios y propiedad, planta y equipo. Los activos que
respaldan la presente Emisiéon pueden ser liquidados por su
naturaleza y de acuerdo con las condiciones del mercado. Al
respecto:

"  Afectaciones causadas por factores como catastrofes
naturales, robos e incendios en los cuales los activos fijos e
inventarios se pueden ver afectados, total o parcialmente,
lo que generaria pérdidas econdmicas a la compaiiia. El
riesgo se mitiga con una podliza de seguros multiriesgo
industrial con Seguros Equinoccial S.A. por un monto de
hasta USD 86,19 millones vigente hasta enero de 2020.

" Al ser el 10,96% de los activos correspondiente a
inventarios, existe el riesgo de que estos sufran dafios, por
mal manejo, por pérdidas u obsolescencias. La empresa
mitiga el riesgo través de un permanente control de
inventarios evitando de esta forma pérdidas y dafios.

" la propiedad, planta y equipo que resguardan la emision
pueden verse afectados por catastrofes naturales, robos,
incendios, entre otros. Esto generaria pérdidas econémicas
a la compaiiia, para mitigar este riesgo la compafiia cuenta
con poélizas de seguro con Seguros Equinoccial S.A. por un
monto de hasta USD 88,14 millones donde incluye cobertura
para la propiedad, planta y equipos de la compaiiia y
equipos y maquinaria de contratistas.

Al darse cumplimiento a lo establecido en el Literal h, Numeral 1,
Articulo 10, Seccion Il, Capitulo I, Titulo XVI, Libro Il de la
Codificacidon de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores
y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, que contempla las consideraciones de
riesgo cuando los activos que respaldan la emision incluyan
cuentas por cobrar a empresas vinculadas:

Se debe indicar que dentro de las cuentas por cobrar que
mantiene PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A., se registran
cuentas por cobrar compafiias relacionadas por USD
3.304.021,14, por lo que los riesgos asociados podrian ser:

" Las cuentas por cobrar compaiiias relacionadas corresponden
al 6,81% del total de los activos que respaldan la Emisién y el
3,04% de los activos totales. Por lo que su efecto sobre el
respaldo de la Emisién de Obligaciones no es representativo,
si alguna de las compaiiias relacionadas llegara a incumplir
con sus obligaciones ya sea por motivos internos de las
empresas 0 por motivos exdgenos atribuibles a escenarios
economicos adversos lo que tendria un efecto negativo en los
flujos de la empresa. La compafiia mantiene adecuadamente
documentadas estas obligaciones y un estrecho seguimiento
sobre los flujos de las empresas relacionadas.

El resumen precedente es un extracto del informe de la Revisién
de la Calificacion de Riesgo de la Décima Cuarta Emisidon de
Obligaciones PLASTLIT S.A., realizado con base a la informacion
entregada por la empresa y de la informacidn publica disponible.

Atentamente,

Ing. Hernan Enrique Lopez Aguirre PhD(c)
Gerente General
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Informe Calificacion Décima Cuarta Emision de Obligaciones (Estados Financieros mayo 2019)

PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLITS.A

Calificacion

Instrumento Calificacion

Tendencia

Hernan Lopez
Gerente General

Mariana Avila
Gerente de Analisis

mavila@globalratings.com.ec hlopez@globalratings.com.ec

Accion de Calificacion

Metodologia

Décima Cuarta Emision de Obligaciones AA

Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. en comité No. 176-2019,
llevado a cabo en la ciudad de Quito D.M., 31 de julio de 2019; con
base en los estados financieros auditados de los periodos 2016, 2017
y 2018, estados financieros internos, proyecciones financieras,
estructuracion de la emision y otra informacion relevante a mayo

Entorno Macroeconémico

+ Revision Calificacién de Obligaciones

2019 califica en Categoria AA (+), a la Décima Cuarta Emisidn de
Obligaciones PLASTLIT S.A. (Aprobada el 23 de mayo de 2017
mediante resolucién N° SCVS.INMV.DNAR.17.0001736 por un
monto de hasta USD 8.000.000,00).

ENTORNO MUNDIAL

Las expectativas econdmicas globales se revisaron a la baja en abril
de 2019, con una estimacion de desaceleracion en el crecimiento del
70% de la economia mundial. De acuerdo con el informe de
Perspectivas Econdmicas Mundiales del Fondo Monetario
Internacional®, la economia mundial en 2018 crecid a un ritmo de
3,6%, y se reducira a 3,3% en 2019. El Banco Mundial revisd sus
proyecciones a la baja en su informe de Prospectos Econémicos
Mundiales, pronosticando un crecimiento mundial de 2,9% en 2019
y de 2,8% entre 2020 y 20212, Se espera una ralentizacion del
crecimiento mundial en los préximos aflos, como consecuencia de
una moderacién en la inversion y el comercio internacional, y de
presiones en los mercados financieros en economias emergentes.
De igual manera, se estima un crecimiento disparejo entre paises,
en respuesta a la volatilidad en los precios de los commaodities, a las
tensiones comerciales, a las presiones de mercado sobre ciertas
monedas y a la incertidumbre geopolitica internacional.

1 Fondo Monetario Internacional. (2018, octubre). World Economic Outlook: Challenges to
Steady Growth. Washington D.C.
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Fuente: World Economic Outlook (oct. 2018) - Fondo Monetario Internacional
Elaboracidn: Global Ratings

Las economias avanzadas (principalmente la Zona Euro, EE. UU.,
Japodn, Suiza, Suecia, Noruega y Australia), cerraron el afio 2018 con
un crecimiento estimado de 2,20%. Se prevé una ralentizacién en el
crecimiento de estas economias a 1,5% para los préximos afos, para
alcanzar niveles previos a la crisis financiera de 2008. Estados Unidos
mantiene una perspectiva de crecimiento positiva, impulsada por
estimulos fiscales. No obstante, el crecimiento de las economias
europeas serd mas bajo, dada la normalizacién en su politica
monetaria, y la volatilidad de los precios de la energia y los
combustibles, lo cual disparé las expectativas de inflacién y
desincentivé el consumo privado.

Sin embargo, en muchas de las economias avanzadas, la inflacién se
mantiene por debajo de los objetivos de los Bancos Centrales, lo cual

2 Banco Mundial. (2019, enero). Global Economic Prospects: Darkening Skies. Washington
D.C.
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ocasiona el incremento en los tipos de interés, y por ende en los
costos de endeudamiento de las emergentes
(principalmente China, Tailandia, India, América Latina, Turquia y
Africa Subsahariana). Al cierre de 2018, estas economias alcanzaron
un crecimiento estimado de 4,2%, cifra inferior a las proyecciones
previas debido a caidas en actividad y a presiones financieras en
paises con déficits fiscales elevados. Se espera una actividad
econdmica sostenida en los paises importadores de commodities,
mientras que se pronostica un debilitamiento en el crecimiento de
paises exportadores de commodities.
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Grafico 2: Crecimiento Econdmico en Paises Exportadores
Fuente: Global Economic Prospects, junio 2018 — Banco Mundial
Elaboracidon: Global Ratings

El crecimiento del comercio internacional durante los dos préximos
afios sera moderado, a pesar del incremento en la demanda mundial
interna, debido a las recientes politicas comerciales que generaron
tension entre los paises avanzados y las economias emergentes. Las
tarifas comerciales que se introdujeron durante 2018 afectaron a
alrededor del 2,5% del comercio internacional, y el Banco Mundial
estima que, si todas las tarifas y aranceles bajo consideracion se
implementaran, podrian disminuir el nivel de comercio
internacional en alrededor de un 5,0%, afectando asi a distintas
cadenas de valor internacionales y deteriorando la disposicién de las
firmas para y exportar. Por su parte, habrd una
desaceleracion global en el crecimiento de la inversién privada,
relacionado con las presiones y disrupciones en los mercados
financieros internacionales y las crecientes tasas de interés.
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Grafico 3: Crecimiento del volumen de comercio e inversion
Fuente: Global Economic Prospects, junio 2018 — Banco Mundial
Elaboracién: Global Ratings

3 Departamento del Tesoro de Estados Unidos. Daily Treasury Yield Curve Rates.
https://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-center/interest-
rates/Pages/TextView.aspx?data=yieldYear&year=2019

En respuesta a esta tendencia, el monto total de deuda corporativa
en las economias emergentes mantuvo una tendencia creciente
durante la Gltima década, alcanzd niveles similares a los de la deuda
publica y presiond al alza las tasas de interés. Esta tendencia refleja
la profundizacién de los mercados de capitales en las economias en
desarrollo, pero impone un riesgo a la estabilidad de los mercados
financieros y aumenta la vulnerabilidad del sector privado y bancario
ante choques externos. Adicionalmente, el incremento sostenido de
la deuda corporativa puede mermar la expansién de la capacidad
productiva debido a la proporcidn significativa de las ganancias
destinadas al pago de intereses, lo cual reprimiria el crecimiento
econdmico en dichas economias.
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Grafico 4: Deuda Corporativa como Porcentaje del PIB y Tasa de Inversion Neta.
Fuente: Global Economic Prospects, junio 2018 — Banco Mundial
Elaboracidn: Global Ratings
En cuanto a los mercados financieros internacionales, la tendencia
mundial estd marcada por el incremento en la tasa de fondos
federales en Estados Unidos, que continuara durante 2019, y la
reduccién en la compra mensual de activos por parte del Banco
Central Europeo y el Gobierno japonés. El rendimiento promedio de
los Bonos del Tesoro Americano a 10 afios para febrero de 2019 fue
de 2,68%, y la tasa al cierre de 2018 fue de 2,70%, lo cual constituye
un incremento de 30 puntos base frente a la cifra a inicio de 20183,
Por su parte, el rendimiento promedio de los Bonos del Gobierno
aleman fue de 0,13% durante el mes de febrero de 2019%. Asimismo,
debido a politicas en Japdn y en ciertas economias europeas,
alrededor de USD 7,50 billones de deuda en circulacion se cotizan a

tasas negativas en los mercados internacionales.

Por su parte, la tasa de interés en las economias emergentes sufrid
una presiéon al alza en el Ultimo trimestre, en respuesta a las
presiones inflacionarias y de tipo de cambio ocasionadas
principalmente por la apreciacién del ddélar durante 2018. De
acuerdo con el Banco Mundial, los precios en el mercado bursatil
internacional disminuyeron durante el Ultimo trimestre de 2018, lo
cual refleja el deterioro en las percepciones de mercado acerca de
la actividad global y las tendencias comerciales. Sectores como
telecomunicaciones, servicios publicos e industria impulsaron los

4 Germany 10-year Bond Yield Historic Data. https://www.investing.com/rates-

bonds/germany-10-year-bond-yield-historical-data
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indices al alza, mientras que los retrocesos de los sectores petréleo
y gas, tecnologia y servicios al consumidor llevaron a los mercados a
la baja. Para febrero de 2019, los principales indices bursatiles
alcanzaron los siguientes valores promedio:

" CAMBIO CAMBIO
INDICE VALOR MENSUAL (%) ANUAL (%)

DJIA 25.605,53 5,99% 2,50%
S&P 500 2.754,86 5,66% 1,84%
NASDAQ 7.430,08 6,45% 3,75%
NYSE 12.511,60 5,32% -1,89%
IBEX 35 9.087,50 1,79% -7,92%

Tabla 1: Cotizaciones de los principales indices del mercado bursatil
Fuente: Yahoo Finance; Elaboracién: Global Ratings

La ndmina estadounidense se mantuvo estable durante el mes de
febrero de 2019, con un incremento de 20.000 posiciones laborales
y un aumento salarial mensual de USD 0,11 por hora. La tasa de
desempleo en E.E.U.U alcanzé 3,8% en febrero de 2019.° La
desaceleracién en el crecimiento de la fuerza laboral y la
disminucion del desempleo sugieren que la economia
estadounidense esta alcanzando el pleno empleo. Estas cifras

suponen perspectivas desfavorables para el doélar durante los
proximos meses.

< 8
g s
3 2
- 2
Peso Nuevo Sol Peso Libra Rublo Yen
ene-18 2.844,95 3,22 605,8 0,71 0,8 6,32 56,31 108,7
feb-18 2.857,14 3,25 590,49 0,72 0,81 6,32 56,27 107,6
mar-18 2.791,74 3,22 604,41 0,71 0,81 6,29 57,32 106,4
abr-18  2.805,05 3,24 607,68 0,72 0,82 633 62,14 1091
may-18 2.876,04 3,27 627,7 0,75 0,86 6,42 62,09 108,9
jun-18  2.948,11 3,28 649,65 0,76 0,87 6,62 62,93 110,6
jul-18  2.870,26 3,27 638.20 0,76 0,85 6,81 62,23 110,9
ago-18 3.031,22 3,31 677,97 0,77 0,86 6,84 68,12 111,2
sep-18 2.985,97 3,3 659,63 0,76 0,86 6,89 65,32 113,4
oct-18 3.206,16 3,36 693,39 0,79 0,88 6,97 65,56 113
nov-18 3.236,25 3,38 669,21 0,78 0,88 6,94 66,21 113,4
dic-18  3249,92 3,37 693,10 0,79 0,87 6,88 69,47 110,35
ene-19 3.162,56 3,3516 667,2449 0,7617 0,8702 6,715 65,481 109
feb-19  3069,37 3,30 650,58 0,75 0,88 6,68 6576 111,05

Tabla 2: Cotizaciones del Délar estadounidense en el mercado internacional
Fuente: Banco Central Ecuador; Elaboracién: Global Ratings

ENTORNO REGIONAL

De acuerdo con el informe de Global Economic Prospects del Banco
Mundial, el crecimiento mundial en los proximos dos afios estara
impulsado por la region de Asia del Sur, seguido de Asia del Este y
Pacifico, al ser regiones con un mayor niumero de importadores de
commodities?.
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Grafico 5: Tasa de crecimiento econdmico, por region.
Fuente: Global Economic Prospects, enero 2019 — Banco Mundial
Elaboracién: Global Ratings

En Asia del Este y Pacifico, el crecimiento econdmico se
desacelerard en 2019, principalmente por el enfriamiento de las
exportaciones en China dadas las crecientes restricciones
comerciales. Adicionalmente, la regién se caracterizara por la

SBureau of Labor Statistics. Current Employment Statistics. https://www.bls.gov/ces/

existencia de economias altamente apalancadas y con necesidades
de financiamiento crecientes.

La region de Europa y Asia Central afrontara una ralentizacién en su
crecimiento, pasando de 3,10% en 2018 a 2,70% en 2020, debido
principalmente a la actividad moderada en Turquia y en las
economias de Europa Central. La actividad econdmica en esta region
se caracterizara por el ajuste en las condiciones financieras de
economias con amplios déficits externos.

En el Medio Oriente y Africa del Norte, se espera una recuperacion
en la actividad econdmica tras el recorte en la produccidn petrolera
y los ajustes fiscales implementados el afio anterior. Los paises
importadores de petrdleo de la region afrontan un escenario fragil,
pero se beneficiardn de reformas politicas en la regién. Las tensiones
y conflictos geopoliticos y la volatilidad en los precios del petréleo
representan una amenaza para la region.

El crecimiento econdmico en Asia del Sur estard impulsado por el
fortalecimiento de la demanda interna en India, conforme se
evidencien los efectos de reformas estructurales como la
recapitalizacién bancaria. No obstante, se espera un incremento en
la deuda externa y en los déficits de cuenta corriente de la regién,
asi como una erosion de las reservas internacionales,

incrementando la vulnerabilidad externa.

Se espera una recuperacion en las tasas de crecimiento de la region
de Africa Sub-Sahariana en los préximos dos afios, pasara de 2,70%
en 2018 a 3,40% en 2019, impulsada por una menor incertidumbre
politica y una mejora en la inversion privada en la regién.

La regiéon de América Latina y el Caribe alcanzd un crecimiento de
0,6% en 2018, inferior a las proyecciones, debido a la crisis
monetariay a la sequia en el sector agricola en Argentina, a los paros
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de trabajadores en Brasil y a las condiciones econdmicas en
Venezuela. La economia Latinoamericana también se vio afectada
por la caida en los precios de los commodities, mientras que el
incremento en los precios del petrdleo impulsé el crecimiento en los
paises exportadores de crudo durante 2018, a pesar de la caida en
los precios a finales del afio.

Se espera una recuperacion econdmica en la region durante los
proximos afios, alcanzando una tasa estimada de crecimiento de
1,70% en 2019 y de 2,40% en 2020, que se mantendra por debajo
del crecimiento mundial. De acuerdo con el Banco Mundial, el
fortalecimiento econémico en América Latina y el Caribe estara
impulsado por la firmeza de las condiciones econdmicas en
Colombia y Brasil, asi como por la recuperacion gradual en las
condiciones econdmicas en Argentina, principalmente debido a la
consolidacion del consumoy la inversion privada. No obstante, estas
perspectivas de crecimiento pueden verse afectadas por los ajustes
de los mercados financieros, la ruptura en la negociacién de tratados
comerciales, el proteccionismo impuesto por Estados Unidos y las
consecuencias de fenémenos climaticos y naturales.
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Grafico 6: Crecimiento Econdmico
Fuente: Global Economic Prospects (Enero 2019) — Banco Mundial;
Elaboracién: Global Ratings

Los paises exportadores de materia prima y commodities de la
region, principalmente Brasil, Chile y Argentina, afrontaron un
incremento significativo en la produccién industrial durante la
primera mitad de 2018, medido por los volimenes de ventas. Sin
embargo, el incremento en la volatilidad de mercado deterioré la
actividad industrial en el segundo trimestre de 2018. De igual
manera, los paises exportadores de servicios, ubicados
principalmente en Centroamérica y el Caribe, se vieron beneficiados
por el fortalecimiento de la demanda externa, alcanzando niveles de
turismo récord para la region. En cuanto a los paises importadores
de commodities, como Meéxico, se pronostica un crecimiento
moderado del consumo privado dado el estancamiento en los
volimenes de ventas.
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Grafico 7: Crecimiento del PIB Real en América Latina y el Caribe.
Fuente: Global Economic Prospects, junio 2018 — Banco Mundial
Elaboracidn: Global Ratings

El consumo privado es el principal motor del crecimiento de la
economia de América Latina, y se espera que crezca a un ritmo de
1,3% en 2018. Su fortalecimiento durante los ultimos afios ha sido
consecuencia de reducciones en las tasas de interés. Esto ha
reactivado la inversion privada en la regidn, que, sin embargo, fue
inferior a la esperada al cierre de 2018. La inversion total en la
mayoria de los paises de la region se sitia por debajo de la media de
economias emergentes en Europa, Asia y Medio Oriente. Esto se
explica por la falta de ahorro nacional o de oportunidades de
inversién rentables.
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Grafico 8: Flujos de Capital en América Latina y El Caribe
Fuente: Global Economic Prospects (Enero 2019) — Banco Mundial;
Elaboracidn: Global Ratings
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Grafico 9: Tasa de inversion total como porcentaje del PIB, 2017.
Fuente: Informe Macroeconémico de América Latina y el Caribe 2018 — BID
Elaboracidon: Global Ratings

Durante 2018, el crecimiento de las exportaciones de la region fue
inferior al esperado, en respuesta a las tendencias de comercio
mundiales y a la desaceleracion en la produccidon agricola en
Argentina. Las perspectivas comerciales de los paises de la regidn de
América Latina y el Caribe son favorables, considerando que sus
principales socios comerciales, Estados Unidos, Europa y China, han
visto revisadas al alza sus previsiones de crecimiento. Asimismo, el
fortalecimiento de la demanda mundial ha impulsado las
exportaciones y contribuido hacia la reduccién de los déficits en
cuenta corriente en varios de los paises de la regién. No obstante, el
crecimiento de las importaciones supera al crecimiento de las
exportaciones; por ende, la balanza comercial contribuye de manera
negativa al crecimiento de América Latina y el Caribe.
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Grafico 10: Crecimiento de exportaciones e importaciones en América Latinay
el Caribe
Fuente: Global Economic Prospects, junio 2018 — Banco Mundial
Elaboracidon: Global Ratings

Debido al fortalecimiento del ddlar estadounidense, la mayoria de
los paises en la regidn afrontaron una depreciaciéon de su moneda,
la cual, a su vez, impulsd la inflacién al alza. Se espera que las
decisiones de politica monetaria de la regién presionen la tasa de
inflacién durante los préximos meses. En cuanto al mercado laboral,
la tasa de desempleo ha mantenido una tendencia creciente durante
el dltimo afio. Asimismo, el empleo informal constituye una de las
problematicas mas importantes de la region. Se estima que el
tamafio del sector informal en la region es de cerca del 40% del PIB.
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Grafico 11: Inflacion y Desempleo en América Latina y el Caribe
Fuente: Global Economic Prospects, junio 2018 — Banco Mundial.
Elaboracidon: Global Ratings

En cuanto a los mercados financieros de la regién, los rendimientos
de los bonos soberanos incrementaron durante 2018, al igual que
en el resto de los mercados emergentes a nivel mundial. La deuda
publica alcanzd niveles récord en algunos paises de la regién, dados
los déficits fiscales elevados en los paises exportadores de
commodities. La mayoria de los indices de los mercados accionarios
de la regidn afrontaron una desvalorizacion en enero de 2019.
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ENTORNO ECUATORIANO

La economia ecuatoriana se desenvuelve con un ralentizado
crecimiento. El Banco Mundial estimé un crecimiento econémico
de 1,0% para el afio 2018, y pronostica un crecimiento de 0,7%
para el afio 20196. Segun datos del Banco Central del Ecuador, en
2016 el PIB del Ecuador totalizé USD 99.937 millones, mientras
que en el 2017 alcanzdé los USD 104.295 millones. En el tercer
trimestre de 2018, el PIB ecuatoriano alcanzé los USD 27.267,31
millones’, lo cual refleja un incremento de 1,37% con respecto al
mismo periodo del afio anterior, y un incremento de 0,88% frente
al primer trimestre de 2018. El gobierno estima un crecimiento de
1,90% en 2019.
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Grafico 12: PIB Real del Ecuador a precios constantes de 2007 y tasa de
variacion interanual
Fuente: Banco Central del Ecuador; Elaboracién: Global Ratings

Por su parte, el indice de Actividad Coyuntural (IDEAC), que
describe la variacion de la actividad econdmica a través de la
medicidn de variables de produccién en las distintas industrias,
refleja una dinamizacién de la economia durante el ultimo afio.
Especificamente, a diciembre de 2018, el IDEAC alcanzé un nivel
de 179,00 puntos?, lo cual refleja un incremento de 6,17% frente
al mismo periodo de 2017.

La proforma presupuestaria para el 2019, que fue presentada por
el Ministerio de Economia y Finanzas a la Asamblea Nacional y se
encuentra pendiente de aprobacidon, alcanzé los USD 31.318
millones, cifra que demuestra una disminucién de USD 3.534
millones frente al presupuesto aprobado para 2018. La proforma
para el presupuesto de 2019 se elaboré bajo los supuestos de un
crecimiento econémico de 1,43%, una inflacién anual de 1,07%,
un precio promedio del petréleo de USD 58,29 por barril y una
produccion de 206,21 millones de barriles de petrdleo®.

Para enero de 2019, la deuda publica alcanzé un monto de USD
50.779,40 millones, lo cual representa el 49,50% del PIB. De este
monto, alrededor de USD 36.889,80 millones constituyeron
deuda externa con Organismos Internacionales, Gobiernos,

6 World Bank. Global Economic Prospects: Darkening Skies, enero 2019.

7 Banco Central del Ecuador. Boletin No. 105 de Cuentas Nacionales Trimestrales del
Ecuador.

8 Banco Central del Ecuador. Serie bruta del indice de Actividad Econémica Coyuntural
(IDEAC).

? Ministerio de Economia y Finanzas. Pro Forma Presupuestaria 2019.

Bancos y Bonos, mientras que los restantes USD 13.886,50
millones constituyeron deuda interna por Titulos y Certificados y
con Entidades del Estado como el Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social y el Banco del Estado?®.
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Grafico 13: Deuda Publica (millones USD) y Relacién Deuda/PIB (Eje der.).
Fuente: Ministerio de Finanzas del Ecuador; Elaboracion: Global Ratings

Por otro lado, la recaudacion tributaria durante 2018 fue de USD
15.145,00 millones, lo cual representa un aumento de 14,41%
frente al periodo de 2017 y constituye el monto de recaudacion
mas alto desde el afio 2000. Durante los dos primeros meses de
2019, la recaudacion acumulada alcanzé los USD 2.335,13
millones, cifra similar a la del mismo periodo de 2018. Durante el
mes de febrero, el monto de recaudacién incrementd en 2,99%
en comparacion con febrero de 2017. El impuesto con mayor
contribucién a la recaudacidn fiscal es el Impuesto al Valor
Agregado, que representa 52,60% de la recaudacién total.
Durante febrero de 2019, la recaudacién del Impuesto al Valor
Agregado fue de USD 532,95 millones, lo cual constituye un
incremento de 7,52% frente a febrero de 2017, pero una caida de
23,36% en la recaudacion del mes de febrero frente a la del mes
de enero de 2019. Adicionalmente, el Impuesto a la Renta
recaudado durante febrero de 2019 fue de USD 223,47 millones,
lo cual representa el 26,62% de la recaudacion fiscal. Este monto
es similar a la recaudacién de Impuesto a la Renta de febrero de
2018, sefial de estabilidad en la actividad econdmica a nivel
nacional durante el ultimo afio. Las cinco actividades que
impulsaron el incremento de la recaudacién fiscal durante el
ultimo afio fueron la explotacion de minas y canteras, la
agricultura, el sector financiero y de seguros, el comercio y las
actividades de salud*.

10 Ministerio de Economia y Finanzas, Subsecretaria de Financiamiento Publico. Deuda
Publica al 31 de diciembre de 2018.

11 Servicio de Rentas Internas del Ecuador. Estadisticas de Recaudacicn del Periodo
Febrero 2019.

12 Vistazo. (2019, enero 16). Récord de Recaudacion Tributaria en el 2018.
https://www.vistazo.com/seccion/pais/actualidad-nacional/record-de-recaudacion-
tributaria-en-el-2018
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Grafico 14: Recaudacion Fiscal (millones USD)
Fuente: Servicio de Rentas Internas del Ecuador; Elaboracién: Global Ratings

Adicional a los ingresos tributarios, los ingresos petroleros
constituyen la principal fuente de ingresos para el Ecuador, al ser
el quinto mayor productor sudamericano de crudo. Sin embargo,
su produccién en los mercados internacionales es marginal, por lo
cual no tiene mayor influencia sobre los precios y, por lo tanto,
sus ingresos por la venta de este commodity estdn determinados
por el precio internacional del petréleo. Para enero de 2019, el
precio promedio mensual del barril de petréleo (WTI) fue de USD
51,63, cifra 4,26% superior a la del mes de diciembre de 2018%.
Para el 14 de marzo de 2019, el precio del barril de petréleo (WTI)
fue de USD 58,35%, cifra que sugiere una tendencia creciente en
los precios del crudo, y, por tanto, un aumento en los ingresos
disponibles para el Estado.

Esta condicion se refleja en el riesgo pais, que mide la
probabilidad de incumplimiento de las obligaciones extranjeras.
Especificamente, segun cifras del Banco Central, el Riesgo Pais del
Ecuador, medido a través del indice Bursatil de Economias
Emergentes (EMBI), promedié 659 puntos durante el mes de
febrero de 2019, lo cual representa una caida de 7,46% frente al
promedio de enero del mismo afio, pero un incremento de
33,49% en comparacion con el mismo periodo de 2018. Al cierre
de febrero de 2019, el riesgo pais alcanzd los 584 puntos, cifra
inferior al promedio mensual en 11,37%, y que representa una
disminucion de 15,36% frente al cierre del mes de enero de
2019%3. Esta disminucién en el riesgo pais implica mayores
oportunidades de inversidon rentable para el pais, asi como
menores costos de financiamiento en los mercados
internacionales. La caida en el riesgo pais podria incidir de manera
positiva en el nivel de empleo y en el crecimiento de la
produccién.

13 Banco Central del Ecuador. Informacién Estadistica Mensual No. 2004 — Febrero 2019.
14 Bloomberg. https://www.bloomberg.com/quote/CL1:COM

15 |nstituto Nacional de Estadistica y Censos. (2019, marzo 8) Indice de Precios al
Consumidor — Febrero 2019. http://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-
inec/Inflacion/2019/Febrero-2019/Boletin_tecnico_02-2019-IPC.pdf
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Grafico 15: Riesgo Pais (eje izg.) y Precio del Barril de Petréleo (USD) (eje
der.)
Fuente: Banco Central del Ecuador; Elaboracién: Global Ratings

Durante 2018, los precios generales en el pais se mantuvieron
estables, con una inflaciéon acumulada a diciembre de 2018 de
0,27%, la cual constituye, con excepcion del mismo periodo de
2017, el menor porcentaje desde 2005. La inflacidn mensual para
febrero de 2019 fue de -0,23%, mientras que la inflacién con
respecto al mismo mes de 2018 fue de 0,16%. Entre los meses de
enero y febrero de 2019, el indice de precios al productor
incremento en 0,24% La caida mensual en los precios para febrero
de 2019 fue impulsada por los precios del transporte, las
actividades de recreacion y cultura, y los alimentos y bebidas no
alcohdlicas®.

La estabilidad de precios, a su vez, permiti6 mantener una
estabilidad relativa en el mercado laboral, que reacciona de
manera inversa a los cambios en el indice de precios. El porcentaje
de la poblacién en el desempleo para diciembre de 2018 fue de
4,62%, un incremento porcentual de 0,62% con respecto a la cifra
reportada en septiembre de 2018. Los cambios mas significativos
en el desempleo nacional durante el ultimo afio se dieron en
Guayaquil, donde el desempleo incrementé en 1,09% en el ultimo
afio, y en Quito, donde el desempleo incrementé en 0,41%
durante el dltimo afio'®.Entre diciembre de 2018 y febrero de
2019, alrededor de 11.820 personas fueron desvinculadas en el
sector publico?’.

16 |Instituto Nacional de Estadistica y Censos. Encuesta Nacional de Empleo, Desempleo y
Subempleo — Diciembre 2018.

17 Bolsa de Valores de Guayaquil. http://noticiasbvg.com/unas-11-820-personas-han-
sido-desvinculadas-desde-diciembre-segun-el-ministro-de-trabajo/
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Grafico 16: Tasa de Inflacion Anual (eje izg.) y Tasa de Desempleo (eje der.)
Fuente: Banco Central del Ecuador e Instituto Nacional de Estadistica y
Censos
Elaboracion: Global Ratings
En cuanto a la distribucion del empleo, segun los datos del
Instituto Nacional de Estadistica y Censos, la mayor proporcion de
la poblaciéon goza de un empleo adecuado. Para diciembre de
2018, la tasa de empleo adecuado alcanzé un nivel de 42,26% de
la poblacidn nacional, mientras que la tasa de subempleo para
diciembre de 2018 fue de 19,82%. No obstante, para diciembre
de 2018, las tasas de empleo no remunerado y de otro empleo no
pleno incrementaron en 0,95% y 4,69%, respectivamente, frente
a diciembre de 2017%. El comportamiento de los indices de
empleabilidad concuerda con las tendencias regionales de

informalidad creciente.
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Grafico 17: Evolucion de Indicadores de Empleo Nacionales
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censos, Elaboracion: Global
Ratings
En cuanto al sector externo, durante 2018 la balanza comercial
registré un déficit de USD -514,50 millones, con exportaciones por
USD 21.606,10 millones e importaciones por USD 22.120,60
millones'®, Las exportaciones petroleras representaron el 40,74%
de las exportaciones, mientras que las exportaciones no
petroleras representaron el 59,26% del total de exportaciones.
Para diciembre de 2018, la balanza petrolera mantuvo un saldo

18 Banco Central del Ecuador. Evolucidn de la Balanza Comercial — Enero-Diciembre 2018.

positivo de USD 4.444,00 millones. Por el contrario, la balanza
comercial no petrolera presentéd un déficit de USD -4.958,50
millones, con exportaciones por USD 12.804,40 millones e
importaciones por USD 17762,90 millones?®. El saldo negativo en
la balanza comercial no petrolera es consecuencia de la elevada
importacion de materias primas y bienes de capital utilizados
como insumos productivos, asi como la importacién de bienes de

consumo.
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Grafico 18: Balanza comercial petrolera y no petrolera (millones USD)
Fuente: Banco Central del Ecuador; Elaboracién: Global Ratings
La siguiente tabla resume los principales indicadores de interés
econdmico publicados por los diferentes organismos de control y
estudios econdmicos:

MACROECONOMIA

Ingreso per capita (2017) * USD 6.143
Inflacién anual (febrero 2019) * 0,16%
Inflacion mensual (febrero 2019) * -0,23%
Salario bésico unificado USD 394
Canasta familiar basica (enero 2019) * usD 717,79
Tasa de subempleo (diciembre 2018) * 16,49%
Tasa de desempleo (diciembre 2018) * 3,69%
Precio crudo WTI (enero 2019)* USD 51,63
indice de precios al productor (febrero 2019) * 105,53
Riesgo pais (promedio febrero 2019)* 659 puntos
Deuda publica como porcentaje del PIB (noviembre 2018)* 44,90%
Tasa de interés activa (marzo 2019) 8,75%
Tasa de interés pasiva (marzo 2019) 5,67%
Deuda publica total (enero 2019) millones USD* 50.776,40

(*) Ultima fecha de informacién disponible
Tabla 3: Principales indicadores econdmicos del Ecuador
Fuente: BCE, INEC, Ministerio de Finanzas; Elaboracion: Global Ratings

Para enero de 2019, el sistema financiero nacional totalizé un
monto de captaciones a plazoigual a USD 28.229,70 millones. Este
monto es similar al de diciembre de 2018, y constituye un
incremento de 8,73% con respecto a enero de 2018. Los depdsitos
a plazo fijo constituyeron el 54,15% de las captaciones a plazo,
seguidas de los depdsitos de ahorro, cuya participacion en el total
de captaciones a plazo fue de 39,39%. Asimismo, los bancos
privados obtuvieron el 65,76% de las captaciones a plazo, seguido
de las cooperativas, que obtuvieron el 28,72% de las mismas. Por
su parte, los depdsitos a la vista en enero de 2019 cayeron en

8 Banco Central del Ecuador. Evolucion de la Balanza Comercial — Enero-Diciembre 2018.
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4,65% con respecto a enero de 2018, de USD 12.522,43 millones
a USD 11.9339,80 millones. Los bancos privados captaron el
74,83% de los depésitos a la vista, mientras que el Banco Central
capt6 el 24,12% de los mismos*3. El incremento en las captaciones
del sistema financiero durante 2018 refleja la recuperacion de la
confianza de los inversionistas y de los cuenta ahorristas.
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Grafico 19: Evolucién de las Captaciones del Sistema Financiero Ecuatoriano
(millones USD)
Fuente: Banco Central del Ecuador; Elaboracién: Global Ratings

Para enero de 2019, el volumen de colocacion de crédito
particular del sistema financiero alcanzé los USD 39.994,50
millones?°, lo cual representa un incremento de 13,89% con
respecto a enero de 2018. Este incremento representa la
creciente necesidad de financiamiento del sector privado para
actividades destinadas al consumo y a la inversidon durante el
ultimo afio. La cartera por vencer del sistema financiero
ecuatoriano representa el 93,57% del total de colocaciones,
mientras que la cartera vencida representa el 3,48%.
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Grafico 20: Evolucién de las colocaciones del sistema financiero ecuatoriano
(millones USD)
Fuente: Banco Central del Ecuador; Elaboracidn: Global Ratings

La tasa de interés activa referencial disminuyé de 8,82% en
febrero de 2019 a 8,75% en marzo de 2019. De igual manera, la

20 Banco Central del Ecuador. Informacién Estadistica Mensual No. 2004 — Febrero 2019.

tasa de interés pasiva referencial disminuyé de 5,70% en febrero
de 2019 a 5,67% en marzo de 2019%.
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Grafico 21: Evolucion de tasas de interés referenciales
Fuente: Banco Central del Ecuador; Elaboracién: Global Ratings

Las reservas internacionales en el Banco Central del Ecuador
alcanzaron un total de USD 3.281,82 millones en febrero de
2019%°, monto que representa una caida de 39,30% con respecto
a febrero de 2018, y de 9,74% frente a enero de 2019. Por su
parte, las reservas bancarias en el Banco Central del Ecuador para
febrero de 2019 fueron de USD 4.816,40 millones?, cifra 5,92%
superior al monto de reservas bancarias en el BCE de febrero de
2018, y 9,96% superior al mes de enero de 2019. Esta situacion
evidencia el creciente riesgo de liquidez en el sistema financiero,
y la falta de respaldo ante las reservas de los bancos privados en
el Banco Central, pues las reservas internacionales mantienen una
tendencia a la baja y son, en promedio, inferiores a las reservas
bancarias.
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Grafico 22: Reservas Internacionales y Reservas Bancarias en el BCE (millones
usD)
Fuente: Banco Central del Ecuador; Elaboracién: Global Ratings

En cuanto al mercado bursatil, a febrero de 2019, existieron 295
emisores, sin incluir fideicomisos o titularizaciones, de los cuales
61 fueron pymes, 204 fueron empresas grandes y 30
pertenecieron al sector financiero?!. Los emisores se concentran
en actividades comerciales, industriales, de servicios, agricolas,
financieras, de construccién, e inmobiliarias. De acuerdo con la
informacién provista por la Bolsa de Valores Quito, a febrero de

21 Bolsa de Valores de Quito. INFORME BURSATIL MENSUAL SOBRE LAS NEGOCIACIONES
A NIVEL NACIONAL — febrero 2019.
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2019, los montos negociados en el mercado bursatil nacional
estuvieron compuestos por un 98,87% de instrumentos de renta
fijay un 1,13% de instrumentos de renta variable. EI 88,08% de las
negociaciones corresponde al mercado primario y el 11,92% al
mercado secundario. En este mes de analisis, se registré un monto
total negociado a nivel nacional de USD 624,78 millones??.
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Grafico 23: Historial de Montos Negociados (millones USD)
Fuente: BVQ; Elaboracién: Global Ratings

Sector Plasticos

El plastico es uno de los materiales mas utilizados por empresas y
hogares, debido a la facilidad para manipularlo y a sus diversas
funciones. La industria ecuatoriana de plasticos en general se ha
convertido en un importante sector de la economia nacional,
considerando que provee insumos a los sectores automotriz,
comercial, agricola, alimentos, construccidén, entre otros. El
mercado de plasticos es altamente competitivo, en donde la
innovacidn con productos nuevos, el posicionamiento del
mercado con precios competitivos y altas eficiencias de
manufactura aseguran un crecimiento sostenido. Con la
participacién de alrededor de 600 empresas en el mercado y la
produccion de 500.000 toneladas anuales, el Gobierno clasifico al
sector como un sector priorizado. De acuerdo con el Ministerio de
Industrias y Productividad, la produccidn de plastico en el pais
supero los USD 910 millones para 2015, mientras que el consumo
de plastico en el mercado ecuatoriano superé los USD 1,200
millones, con una tendencia creciente durante la ultima década.
Segun el estudio “Informacién Ambiental en los Hogares 2016”,
desarrollado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos
(INEC), el 79,16% de las familias en el pais prefieren aun la funda
plastica desechable, y, de acuerdo con el Ministerio del Ambiente,
el uso nacional de fundas plasticas asciende a 3.657 millones
anuales.

El sector de los plasticos mantuvo una participacién promedio de
0,51% en el total del PIB Nacional entre 2007 y 2016.
Actualmente, la Asociacién Ecuatoriana de Plasticos estima que

22 Bolsa de Valores de Quito. Pulso Bursdtil Mensual - febrero 2019

Con lo antes expuesto se da cumplimiento a lo establecido en el
Numeral 1, Articulo 11, Seccidn IlI, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il
de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de
Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, es opinidn de Global Ratings Calificadora
de Riesgos S.A., que el entorno mundial, regional y del Ecuador
presenta tendencias de crecimiento conservadoras de acuerdo a
las estimaciones realizadas y publicadas por el Fondo Monetario
Internacional, Banco Mundial, CEPAL y Banco Central del Ecuador,
puntualmente la economia ecuatoriana tiene expectativas de un
crecimiento moderado para el presente afio e ingresos suficientes
para cubrir las obligaciones en lo que resta del 2019.

este sector constituye cerca del 1,2% del PIB nacional, lo cual
representa un monto de cerca de USD 1.200 millones.

Durante el periodo de 2010 a 2014, la industria de los plasticos
crecid a un ritmo sostenido. No obstante, tras el debilitamiento
de la demanda y la imposicion de salvaguardas a las
importaciones, el sector presentd un decrecimiento para los afios
2015 y 2016. Para 2017, el crecimiento del sector ascendio a 1%,
dado el creciente dinamismo en la economia ecuatoriana. Segun
estimaciones del Banco Central, el crecimiento aproximado del
sector para el afio 2018, alcanzd el 2,5%.

15%
10%
5%

o N\ f TN
2008 200942010 2011 2012 2013 2014 2017 2018

-5%
-10%
-15%

Grafico 24: Crecimiento del PIB del sector plasticos y caucho.
Fuente: Banco Central del Ecuador, Elaboracién: Global Ratings

En cuanto a la demanda interna de plasticos, se estima que en el
Ecuador el consumo de pldsticos alcanza un promedio anual de 20
kilogramos per capita. Esta cifra constituye la mas baja a nivel de
Latinoamérica, en que el promedio regional oscila entre 40 y 50
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kilogramos anuales. En paises como Colombia y Peru, la cifra de
consumo anual de plastico per cédpita fluctia entre 24 y 30
kilogramos. Esto constituye una oportunidad de crecimiento para
la industria ecuatoriana.
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Grafico 25: Consumo promedio anual de plastico per capita.
Fuente: Revista Ekos. Elaboracion: Global Ratings.

Para evidenciar el comportamiento del sector, el indice de
Producciéon de la Industria Manufacturera (IPl - M), mide la
evolucion mensual de la actividad productiva de las ramas
industriales. Para febrero de 2019, el indice relacionado con la
produccion de productos de plastico fue de 78,33. Esto constituye
in incremento en la produccién manufacturera de 2,74% frente al
mes de enero de 2019, y de 5,45% en comparacién con febrero
del afio anterior. El indice relacionado con el sector de plasticos
exhibié una volatilidad moderada durante el ultimo afio.
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Grafico 26: Evolucion IPI-M: Productos de plastico
Fuente: INEC; Elaboracidn: Global Ratings

El indice de Nivel de Actividad Registrada mide el desempefio
econdmico-fiscal de los sectores productivos de la economia. Para
la actividad de fabricacién de productos de pldstico, este indice
registré un valor de 105,49 para febrero de 2019. Esto constituye
un incremento de 6,70% en comparacidn con el mes de enero de
2019, y de 8,42% frente a febrero del afio anterior A pesar de que
existio una recuperacidén en la actividad productiva del sector
durante el ultimo mes, la tendencia indica que el desempefio de
la actividad de fabricacion de productos de plasticos se ha
debilitado en el Ultimo afio, asociado con las imposiciones
gubernamentales sobre la produccién de productos plasticos y las
tendencias de mercado hacia la reducciéon del consumo de
productos de este material.
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Grafico 27: Evolucidn INA-R (fabricacion de productos de plastico)
Fuente: BCE; Elaboracion: Global Ratings

Con respecto al mercado laboral, la Asociacion Ecuatoriana de
Plasticos estima que el sector genera mas de 19.000 empleos
directos y 120.000 empleos indirectos a nivel nacional. Los
indicadores laborales presentan una mejora en las condiciones de
trabajo de los empleados del sector. Especificamente, el indice de
Puestos de Trabajo, que mide el numero de personal ocupado,
empleado y obrero, en la fabricacién de productos plasticos, a
febrero de 2019 se ubicé en 101,63 puntos, cifra que se mantuvo
estable con respecto al mes de enero de 2019, y que representa
una variacion anual positiva de 3,62%. Es decir que el nimero de
plazas de trabajo en la fabricacién de productos plasticos
presentd una tendencia creciente durante el ultimo afio. Por su
parte, el indice de Horas de Trabajo, que mide el nimero de
horas, tanto normales como extras, utilizadas por el personal en
la fabricacion productos plasticos, a febrero de 2019 se ubicé en
96,02 puntos, con una variacién anual positiva de 14,30% y una
variaciéon mensual negativa de -6,52%. El indice de
Remuneraciones, que mide la evolucidn de las remuneraciones
por hora trabajada percibidas por el personal ocupado en la
fabricacidn de productos plasticos, en el mes de febrero de 2019
se ubico en 125,22 puntos, con una variacién anual negativa de
10,72% y una variacidon mensual positiva de 9,14%. Esto implica
gue existié un deterioro en las condiciones percibidas por los
trabajadores del sector durante el Ultimo afio, lo cual supone una
reduccidn en los costos para el desarrollo de las actividades del
sector.
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Grafico 28: indice de puestos de trabajo, indice de horas trabajadas e indice
de remuneraciones, fabricacién de productos plasticos.
Fuente: INEC; Elaboracién: Global Ratings
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Con respecto al sector externo, la industria de los productos
plasticos estd altamente relacionada con el comercio
internacional. Las exportaciones de cuero, plastico y caucho en el
ano en el ano 2018 alcanzaron un monto de USD 151,90 millones,
lo cual constituye un incremento de 5,41% frente al afio 2017.
Durante los meses de enero y febrero de 2019, las exportaciones
de manufacturas de cuero, plastico y caucho alcanzaron los USD
24,1 millones. De estas exportaciones, el 34,50% se destinaron a
Colombia, el 18,20% a Peru, el 14,40% a Chile, el 11,20% a Estados
Unidos, el 6,20% a Venezuela, y el resto a diversos paises de la
region de América Latina.

Panama; Bolivia;
1,30% 2,40%
Brasil; 1,50%

Otros; 6,20%

Colombia;

Rep. Dominicana; 33,80%

1,20%

Venezuela;
6,10%
EEUU;
11,20%

Peru; 18,70%

Grafico 29: Destino de las exportaciones de cuero, plastico y caucho.
Fuente: Banco Central del Ecuador; Elaboracién: Global Ratings

La dinamizacién del comportamiento del sector también se
evidencia a través del volumen de créditos colocados para las
actividades de produccién de plastico. El volumen de crédito
colocado en el sector presentd una tendencia positiva hasta el afio
2014,y a partir de ese afio, el sector experimento una caida en el
volumen de crédito. No obstante, para el afio 2017 aumento el
nivel de créditos, lo que se tradujo como una reactivacion de la
productividad. Segun la Superintendencia de Bancos del Ecuador,
el volumen de créditos colocado por el sistema financiero
nacional para la fabricacién de productos plasticos y cauchos
entre enero y diciembre de 2018 fue de USD 220,25 millones. Este
monto refleja una variacidén negativa del 18,20% con respecto al
afio 2017. Entre los meses de enero y febrero de 2019, los créditos
colocados para actividades de produccidon de caucho y plastico
alcanzaron un monto de USD 33,01 millones.

En la actualidad, el sector de los pldsticos se afronta al riesgo de
la sostenibilidad y el impacto negativo de esta industria en el
medio ambiente. Especificamente, la Asociacién Ecuatoriana de
Plasticos afirma que existe una gran presion sobre esta industria
por reducir su impacto ambiental, que ha desacreditado a las
empresas del sector. Por este motivo, las empresas participantes
en esta industria se encuentran en un proceso de innovacion,
buscando alternativas que permitan transformar el
procesamiento del plastico, reducir la cantidad de plastico
utilizado, utilizar materia prima reciclada, y asi mantener procesos
mas sostenibles.

El gobierno ecuatoriano, asi como los gobiernos locales, han
impuesto ciertas medidas en cuanto a la manufactura y consumo
de productos pldasticos en el pais. Entre estas, el Ministerio de

Educacion prohibié a las instituciones educativas del pais la
utilizacién de materiales pldsticos de un solo uso, y en Galapagos
se prohibié la comercializacién de estos productos, incluidos los
sorbetes y las bolsas plasticas tipo camiseta.

Asimismo, en el cantén de Guayaquil se aprobd una ordenanza
que regula la fabricacién, comercio, distribucién y entrega de
productos plasticos de un solo uso, como sorbetes, envases,
tarrinas, cubiertos, tazas de plastico y fundas plasticas (tipo
camiseta), inclusive las biodegradables. Esta ultima medida busca
sustituir los materiales de fabricacién de plasticos de un solo uso
por material que sea 100% biodegradable y 70% reciclado o
reutilizable en la produccion, pero no busca la eliminacion de la
industria del plastico en el pais. La ordenanza alcanza al 5% de los
productos plasticos en Guayaquil, y excluye, entre otros, a
botellas de plastico, empaques primarios que estdn en contacto
directo con el producto y lo protegen, y a algunos de fabricacién
industrial, como fundas de basura.

Para el proceso de sustitucién de los materiales de fabricacién de
plasticos, se establecié un plazo de 6 a 36 meses, segln el tipo de
producto. Para el caso de las fundas plasticas tipo camiseta, se
establecid un plazo de 21 meses para sustituir los materiales de
produccion y asegurar que las bolsas tengan un 70% de material
reciclado en su composicién o ser 100% biodegradable. Una vez
culminado dicho lapso, se prohibié la fabricacidon, comercio,
distribucion y entrega de plastico de un solo uso, cuyo material no
cumpla con lo establecido. Dicha normativa otorga incentivos
tributarios y honorificos a las empresas e industrias que se ajusten
a la normativa, asi como sanciones para aquellas que no lo hagan.
Las sanciones se aplicaran dependiendo del grado de
incumplimiento de la ordenanza, e incluyen: a) multa econdmica
leve equivalente a 10 remuneraciones basicas unificadas en caso
de un primer incumplimiento; b) multa econdmica grave en un
rango de 11 a 20 remuneraciones basicas unificadas y clausura
temporal de 3 a 15 dias en caso de reincidencia; y c) multa
econdmica grave en un rango de 21 a 30 remuneraciones basicas
unificadas y clausura definitiva en caso de segunda reincidencia.

Plasticos del Litoral PLASTLIT S.A. es la séptima empresa con
mayores ventas dentro del sector de Fabricacidn de articulos de
plastico.

UTILIDAD/

EMPRESA INGRESOS UTILIDAD INGRESOS
Amanco Plastigama S.A. 95.296.204,00 20.758.448,00 0,22
Plasticos Rival Cia. Ltda. 79.440.883,00  8.675.262,00 0,11
Z'Za Plasticos Industriales  ,¢ 007 48900 5.971.729,00 0,08
Flexiplast S.A. 56.723.725,00  12.991.289,00 0,23
Bopp Del Ecuador S.A. 54.250.618,00 9.214.689,00 0,17
Sigmaplast S.A. 53.055.047,00  1.925.084,00 0,04
:'ZS“C“ del Litoral Plastlit 3 102 062,00  1.260.432,00 0,03

Tabla 4: Ranking de empresas (USD)
Fuente: Ekos Negocios; Elaboracion: Global Ratings

Los tres principales competidores de la empresa son:

®  Plasticos Ecuatorianos S.A.

" Sigmaplast S.A.
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"  Flexiplast S.A.

La compaifiia es lider en el mercado con una participacion de 20%,
con un margen de 3% sobre el segundo con mas participacion.
PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A. cuenta con un 40% del
mercado dentro de la linea de negocio de descartables.

La Compafiia

PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A. se constituye el 26 de
septiembre de 1968 en la ciudad de Guayaquil. El 5 de octubre del
mismo afio, se inscribe en el Registro Mercantil de la misma
ciudad.

PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A. tiene como actividad
principal la elaboraciéon, enajenacion, adquisicidn, importacién,
compra, venta, consignacion, comercializacién, y distribucién en
articulos de materiales plasticos y derivados.

La mision de la empresa es: “fabricar empaques flexibles y
productos para la industria alimenticia y de consumo, con una
variedad de aplicaciones para los sectores industriales y agricolas;
satisfaciendo la demanda nacional y regional con tecnologia
avanzada” y su vision se orienta “hacia el mejoramiento continuo
de sus procesos productivos mediante la introduccion de nuevas
tecnologias y productos innovadores para satisfacer las
necesidades de sus clientes”.

Actualmente, la compafiia tiene la siguiente distribucion de
propiedad, tomando en cuenta que son acciones ordinarias y
nominativas de USD 1,00 cada una:

ACCIONISTA NACIONALIDAD  CAPITAL (USD)  PARTICIPACION
WERE Bliissel Wl ae e 9.489.755,00 50%
Group S.A.

SIMSA Holding Corp. - pica 9.489.755,00 50%

Sociedad Andnima
Total 18.979.510,00 100,00%
Tabla 5: Estructura accionarial

Fuente: SCVS.; Elaboracion: Global Ratings

El principal accionista de Master United Holding Group S.A. es
Woorder Investor Limited que se encuentra domiciliado en las
Islas Virgenes Britanicas. Para SIMSA Holding Corp. Sociedad
Andnima su principal accionista es SIMSA Holding Corp.
Domiciliado en Panama.

De acuerdo con la pagina de la Superintendecia de Compafiias
Valores y Seguros en “Informacidon Sociedades Extranjeras” la
persona que aparece como Representante Legal que presenta la
documentacion de las sociedades propietarias de PLASTICOS DEL
LITORAL PLASTLIT S.A es el sefior Jaime Roberto Simon Isaias.
Figura también el Sr. Lev Itzjak Ingerman Moscoso en calidad de
Representante Legal.

En lo que respecta al compromiso de los accionistas, es opinidn
de Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. que éstos estan

Con lo antes expuesto se da cumplimiento a lo establecido en el
Numeral 1, Articulo 11, Seccidn IlI, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro I
de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de
Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacidn
Monetaria y Financiera, es opinidn de Global Ratings Calificadora
de Riesgos S.A. que la compafiia mantiene una adecuada posicidn
en el sector en el cual desarrolla sus actividades.

comprometidos debido al constante desarrollo de la compafiia
derivado de la adecuada implementacidn de las estrategias
determinadas por los accionistas.

En cuanto a la referencia de empresas vinculadas, segun lo
establecido en el Numeral 3, Articulo 2, Seccién |, Capitulo I, Titulo
XVIII del Libro Il de la Codificaciéon de Resoluciones Monetarias,
Financieras de Valores y Seguros expedidas por la Junta de Politica
y Regulacién Monetaria y Financiera se detalla las compaiiias que
presentan vinculacidn representativa en otras compaiiias, ya sea
por accionariado o por administracion.

La compafiia presenta vinculacién por accionariado, de acuerdo
con el siguiente detalle:

EMPRESA VINCULADO SITUACION ACTIVIDAD
LEGAL

Master United Holding Compra - Venta, alquiler y

Group S.A. . explotaciéon de bienes
IR S SIMSA  Holding Corp (EHE inmuebles  propios o

Sociedad Anénima arrendados

Fabricacion de recipientes
Envases del SIMSA Holding Corp Activa metalicos utilizados para
Litoral S.A. Sociedad Andnima el envase o transporte de
mercancias

Master United Holding Fabricacion de
PRESIM Group S.A. componentes
Sociedad Activa estructurales y materiales
Andnima SIMSA  Holding Corp refabricados para obras

Sociedad Anénima de construccién

Master United Holding Compra - Venta, alquiler y
Predial San Group S.A. Activa explotacion de bienes
Lorenzo S.A. SIMSA  Holding Corp inmuebles  propios o

Sociedad Anénima arrendados
Plast.lcos Master United Holding Fabricacién de articulos
Confiineiizls  EimoupELL Activa de plastico para el
PLASCONTI SIMSA  Holding Corp
SA. Sociedad Andnima envasado de productos
Aero Trans Master United Holding .

. Transporte aéreo de carga
Andino Group S.A. Activa con itinerarios y horarios
AEROTRANSA  SIMSA  Holding Corp .

S.A. Sociedad Anénima establecidos
Inmobiliaria Compra - Venta, alquiler y
Diez de Agosto SIMSA  Holding Corp Activa explotacion de bienes
Sociedad Sociedad Anénima inmuebles  propios o
Andénima arrendados

Tabla 6: Compaiiias relacionadas por accionariado
Fuente: SCVS; Elaboracion: Global Ratings

La compafila mantiene como empresas vinculadas por
administracién:

EMPRESA VINCULADO CARGO
. . Simon Isaias Jaime Roberto  RL
Inversiones Germania S.A. .y 7 . T
Simon Isaias Xavier Félix RL
Inverterra S.A Simén Isaias Jaime Roberto  RL
o Simon Isaias Xavier Félix RL
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EMPRESA VINCULADO CARGO
Inmobiliaria Diez de Agosto Sociedad Simon Isaias Jaime Roberto  RL
Andnima Simén Isaias Xavier Félix RL
Envases del Litoral S.A. S!mc,m Isallas Ja'",‘e Ro’b.erto RL
Simén Isaias Xavier Félix RL
PRESIM Sociedad Anénima Simon Isaias Jaime Roberto  RL
Simén Isaias Xavier Félix RL
Predial San Lorenzo S.A. S!m(l)n Isallas Jalme Ro’b.erto RL
Simén Isaias Xavier Félix RL
. Simon Isaias Jaime Roberto  RL
HERTES e Simon Isaias Xavier Félix RL
Plasticos Continentales PLASCONTI Simon Isaias Jaime Roberto  RL
S.A. Simén Isaias Xavier Félix RL
Industrias Jaxa Simén S.A. S!mc'm Isal'as Jaln?e Rczb.erto RL
Simon Isaias Xavier Félix RL
Tapas y Preformas del Litoral S.A. Simdn Isaias Jaime Roberto  RL
TAPLIT Simén Isaias Xavier Félix RL
Sushi Say S.A. Simon Isaias Jaime Roberto  RL
Laboratorlc.)s . Industriales Simén Isaias Xavier Félix RL
Farmaceuticos Ecuatorianos LIFE
geAnerlcos Americanos GENAMERICA Simén Isafas Xavier Félix ADM
Aero Trans Andino AEROTRANSA S.A.  Simdn Isaias Xavier Félix RL
Costing and Branding CBRANDSA S.A. ::Zgj:':ma" Moscoso  Lev. o

Simon Isaias Jaime Roberto  ADM
Simon Isaias Jaime Roberto  ADM

Automotores Continetal S.A.
Continmobiliaria S.A.

Distribuidora Nacional de Plasticos . , . .
DINAPLAST S.A. Simon Isaias Jaime Roberto  RL

Tabla 7: Compaiiias relacionadas por administracion
Fuente: SCVS; Elaboracién: Global Ratings

La sociedad esta dirigida por la Junta General de Accionistas y
administrada por el Presidente y el Gerente o por quienes les
deban reemplazar en caso de subrogacion.

La Junta General de Accionistas sera convocada por el Presidente
conforme lo estipula los estatutos de la compafiia. Este organismo
sesionara de forma ordinaria por lo menos una vez al afo, en
cualquier dia del primer trimestre y de forma extraordinaria
cuando la convoque le Presidente por decisidén propia o a solicitud
de los socios que la representan. Son atribuciones de la Junta
General de Accionistas:

"  Designar y remover al Presidente, al Vicepresidente, Al
Gerente y al Comisario.

" Autorizar la enajenacidn y gravamen de los inmuebles
de la compaiiia.

" Ejercer las facultades sefialadas en todas y cada una de
los numerales del Art. 257 de la Ley de Compaiiia.

® Resolver cualquier asunto que no siendo de
competencia especial de los administradores de la
compafiia deba ejecutarse en interés de ella.

El Presidente y el Gerente son administradores y representantes
legales de la sociedad y como tales orientaran las actividades de
la compafiia y celebrar a nombre de ella todo acto o contrato por
medio del cual se adquirirdn, bienes y derechos, se transfieran o
enajenen bienes y derechos, se contraiga obligaciones
principales, solidarias o subsidiarias, sin que exista limites en la
cuantia de ellas.

Extracto del organigrama de la compaiiia:

Presidencia Ejecutiva
Vice Presidencia WitE Presu:i_e i
. " = Comercial
Ejecutiva
=l  Gerente General
1

Director Administrativo Director Operaciones Y|
Financiero Desarrollo

Grafico 30: Extracto estructura organizacional
Fuente: PLASTLIT S.A.; Elaboracion: Global Ratings

La compafiia cuenta con 565 empleados, considera a sus
colaboradores de un rendimiento mas que satisfactorio en la
generalidad de los casos debido a que son evaluados anualmente
segun el perfil requerido para cada area analizando las
habilidades especificas de casa posicién, las necesidades de
capacitacion y ademads, las habilidades analiticas, de trabajo en
equipo, liderazgo complementado con los valores y principios de
actuacion con de integridad, respeto, estar debidamente
informado, permiten cumplir con las funciones y objetivos de la
compaifiia. Por otro lado, es necesario mencionar que la compainiia
no mantiene sindicatos ni asociaciones de empleados.

AREA NUMERO DE EMPLEADOS

Administrativo 57
Produccion 404
Ventas 104

Total 565

Tabla 8: Nimero de empleados
Fuente: PLASTLIT S.A.; Elaboracion: Global Ratings

La compaiiia cuenta con el sistema informdtico Epicor Software
como su ERP. Para el manejo de sus bases de datos, Plasticos del
Litoral utiliza Sql Server 2012 Standard Edition fabricado por
Microsoft. EI mismo fabricante del software anteriormente
mencionado también es creador del software utilizado como
Sistema Operativo de PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A.,
Windows Server 2012 R2 Standard.

Con todo lo expuesto en este acapite, Global Ratings Calificadora
de Riesgos S.A. sustenta que se da cumplimiento a la norma
estipulada en los Literales e y f, Numeral 1, Articulo 10 y en los
Numerales 3 y 4, Articulo 11, Seccidn Il, Capitulo IlI, Titulo XVI,
Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica
y Regulacion Monetaria y Financiera respecto del
comportamiento de los érganos administrativos. Es opinion de
Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. que la compaiiia
mantiene una adecuada estructura administrativa y gerencial,
que se desarrolla a través de adecuados sistemas de
administracion y planificacion que se han ido afirmando en el
tiempo.
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BUENAS PRACTICAS

El Gobierno Corporativo de PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A.
es centralizado. Se ha conformado un cuerpo colegiado con
principales y suplentes, integrados por miembros de la familiay 4
profesionales independientes quienes coordinan las decisiones de
apalancamiento, crecimiento y apoyo entre las diferentes
empresas del grupo.

La empresa cuenta con un plan de sucesidn, en linea con lo
mencionado anteriormente, establece que se contara con un
planteamiento claro respecto de las lineas de sucesidn, tanto de
la propiedad, direccidn y de la gerencia de la empresa.

En cuanto a la presupuestacion, la empresa generara esquemas
de integracion de flujos de caja que permitan optimizar el
apalancamiento, desarrollo, control y consolidacién de la
empresa.

PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A. cuenta con una auditoria
financiera que esta a la cabeza de un Contralor que analiza el
impacto de las decisiones a lo largo de todas las posibles
derivaciones para el grupo, comparando los resultados contra los
presupuestos aprobados e informando al Comité Ejecutivo.

Con todo lo expuesto en este acapite, Global Ratings Calificadora
de Riesgos S.A. sustenta que se da cumplimiento a la norma
estipulada en el Numeral 4, Articulo 11, Seccién II, Capitulo I,
Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica
y Regulacién Monetaria y Financiera.

PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A. cuenta con la certificacién
ISO 9001:2015 dentro del alcance global de fabricacién y
comercializacién de empaques plasticos para la industria
alimenticia y de uso general.

También es reconocida por la Bolsa de Valores de Guayaquil por
su activa y cumplidora participacién en el Mercado de Valores a
través de emisiones de obligaciones de corto y largo plazo.

La compaiiia también cuenta con una politica ambiental en donde
declara que la empresa tiene como politica conducir sus
operaciones de manera sustentable, siendo el cuidado del Medio
Ambiente una gran responsabilidad, previniendo la
contaminacién ambiental que pueda ser generada por sus
actividades, proponiéndose ser eficiente de los recursos,
cumpliendo la normativa legal ambiental, difundiendo Ila
proteccion al ambiente todo el personal a través de
capacitaciones y mejoramiento continuo.

La empresa mantiene una demanda laboral hacia PLASTICOS DEL
LITORAL PLASTLIT S.A. el 30 de enero del 2019 por una cuantia de
$10.664,10. El juicio tiene una probabilidad de materializarse de
50%.

Actualmente, la empresa ha presentado certificados de
cumplimiento de obligaciones con el Sistema de Seguridad Social,
con el Servicio de Rentas Internas y un certificado del buré de
crédito, evidenciando que la compafiia se encuentra al dia con las
instituciones financieras, no registra demandas judiciales por
deudas, no registra cartera castigada ni saldos vencidos,
evidenciando que bajo un orden de prelaciéon la compaiiia no
tiene compromisos pendientes que podrian afectar los pagos del
instrumento en caso de quiebra o liquidacién, dando
cumplimiento al Literal ¢, Numeral 1, Articulo 10, Seccion I,
Capitulo I, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones
Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la
Junta de Politica y Regulacidn Monetaria y Financiera.

OPERACIONES Y ESTRATEGIAS

PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A. brinda sus servicios a los
distintos sectores de actividad productiva tanto del Ecuador como
del resto de América Latina, solucionando sus necesidades de
empaques flexibles. Para atender esta demanda con la mas alta
calidad, ha mantenido una constante innovacion de equipos y
capacitacion técnica actualizada del personal.

Las principales lineas de negocio de la compafiia son la de
productos pldsticos descartables, la elaboraciéon de empaques
flexibles y envases para la industria de alimentos en general.

La linea de descartables mantiene un crecimiento de entre el 12%
y 14% anual, muy por encima del crecimiento de la economia.
Dentro de los descartables existen los siguientes productos:

"  FOAM, platos, charoles, fuentes, etc.

"  Cubiertos, cubiertos de cristal, altamente resistentes en
un material de poliestireno transparente.

" Vasos, tarrinas y sorbetes, todos resistentes vy
presentados con variedad de colores.

"  Platos, vasos, charoles, contenedores y cubiertos
laminados en general y laminados impresos.

"  Linea milenium, esta linea de negocio ofrece productos
con un toque de elegancia en cuanto a cubiertos, vasos
y copas de cristal.

"  Fundas, para la basura con la marca LA DURA, Fundas
Dina y Fundas Polyfan, rollos de plasticos de alta
resistencia.

Existe una linea nueva de descartables dentro de las lineas de
negocio de la empresa. AIR PACK o ZIP ZAP, bolsas protectoras son
dos de sus principales productos.

En la linea de negocio industrial, la principal orientacion es la
fabricacién de empaques flexibles para alimentos y bebidas. Esto
se ubica en el sector de mas dindmico y sélido crecimiento de los
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Ultimos afios. PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A. sirve para
todas las industrias de bebidas gaseosas del Ecuador, con el
etiquetado de sus botellas al igual que a la de los jugos y aguas
embotelladas. También estd presente en la industria de snacks y
la de produccion de caramelos. Con esta linea de negocio la
empresa también estd presente en el sector agricola con la
fabricacién de sacos.

PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A. tiene diez clientes
principales que representan el 31% de sus ventas y el otro 69%
estd conformado por empresas que tienen una participacion
menor al 1.8%.

Corporacion El Corporacion
Rosado S.A. Favorita C.A.

Laboratorios Life
S.A.
The Springs
Companys

Industria Lojana de -
Especeria

Infinitus
Negociios S.A.

Otros menores Distribuciones Plasti-Fe

Técnicay
Comercios de
Pesca S.A.

Grafico 31: Principales clientes (%)
Fuente: PLASTLIT S.A.; Elaboracién: Global Ratings

Existen varios factores como el aporte de capital de los
accionistas, la reinversion permanente de las utilidades de la
empresa, las relaciones sdlidas de crédito que otorgan los
proveedores internacionales, crédito con banca local, factoring

Dentro del plan estratégico se planted tres categorias generales
en las cuales se estan desarrolladas las estrategias.

La primera categoria es la Estrategia de Negocio Actual de la
empresa. En esta categoria se detallan estrategias como:

"  lanzar nuevos productos amigables con el medio
ambiente

" Incrementar franquicia “Tiendas Plastiutil” para
conseguir mayor penetracion en el mercado minorista

" Alianzas estratégicas con clientes exportadores al
Mercado Europeo para crecer volumen de ventas en
empaques flexibles.

" Restructura para fortalecer el area comercial

" Aplicar un plan de marketing y comercial para continuar
crecimiento de consumo de nuestras marcas a través de
un mayor conocimiento de las familias en el Ecuador del
uso de articulos desechables.

La segunda categoria es la de Riesgo Operativo del Negocio en
donde se planifica para las nuevas regulaciones para el uso del
plastico de un solo uso, reformas tributarias y falta de flexibilidad
de contratacién laboral.

Riesgo Previsible del Futuro es la tercera categoria de las
estrategias para la expectativa politica en el Plan de recuperacion
economia por parte del Gobierno. Asi como la reduccién de
exportaciones de productos al mercado del pacto andino y la
restriccidn de inversidn publica y limitada inversidn privada.

Con lo antes expuesto se da cumplimiento a lo establecido en el
Numeral 2, Articulo 11, Seccidn IlI, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro I
de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de
Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacidn
Monetaria y Financiera., es opinion de Global Ratings Calificadora
de Riesgos S.A. que la compafiia mantiene una adecuada posicion

con instituciones financieras internacionales como el Tower Bank
y Banco Interamericano de Desarrollo que han hecho posible el
financiamiento de las actividades de PLASTICOS DEL LITORAL
PLASTLIT S.A.

frente a sus clientes, proveedores, manejando portafolios
diversificados, mitigando de esta manera el riesgo de
concentracion. A través de su orientacidn estratégica pretende
mantenerse como lider en el sector donde desarrolla sus

Las politicas de inversion estan orientadas principalmente hacia la actividades.

compra de activos productivos de la compafiia.

PRESENCIA BURSATIL

La empresa colocd exitosamente en el pasado dieciséis emisiones de EMISION ARO APROBACION MONTO
UsD
obligaciones de largo plazo en el Mercado de Valores Ecuatoriano. =
: : gz;’i:sion o Emisién de 5415 SCAMV-DIMV-DAYR-G-12-473  12.000.000

A lafecha del presente informe PLASTICOS DEL LITORAL PLSTLITS.A., Décima Emision de

mantiene vigentes varios instrumentos en el Mercado de Valores Ehligaciones —

. . L . - Décima Primera Emision de ;1 g |MV-DIMV-DAYR-G-1477  10.000.000
debido a su activa participacion, la presencia bursatil que ha Obligaciones -IMV- -DAYR-G-14- .000.

mantenido la empresa se detalla a continuacion: Décima Segunda Emision de

2013 SC-IMV-DJMV-DAYR-G-13-620 12.000.000

2014 SCV-INMV-DNAR-14-0030258 12.000.000

Obligaciones
EMISION ARO APROBACION MONTO Primer Papel Comercial 2016  SCVS.INMV.DNAR.16.0004588 5.000.000
Wi Décima Tercera Emision de ., ¢ gcys |NMV.DNAR.16.0005727  6.000.000
Octava Emisién de Obligaciones
o 2011  SC.IMV.DJMV.DAYR.G.11.02009  12.000.000 Décima Cuarta Emision de
Obligaciones 2017  SCVS.INMV.DNAR.17.0001736  8.000.000

Obligaciones
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EMISION ANO APROBACION MS:'IIO
Décima Quinta Emision de SCVS-INMV-DNAR-2017-
Obligaciones 2o 00021880 ADLTHTE
Segundo Papel Comercial 2018  SCVS-INMV-DNAR-2018-003920 5.000.000
Décima Sexta Emision de SCVS-INMV-DNAR-2018-
Obligaciones 2018 00007073 12.000.000

Tabla 9: Presencia Bursatil
Fuente: SCVS; Elaboracion: Global Ratings

En el siguiente cuadro se evidencia la liquidez que han presentado
los instrumentos que ha mantenido PLASTICOS DEL LITORAL PLSTLIT
S.A., en circulacién en el Mercado de Valores.

. . . NUMERO DE MONTO
HUIEeL] e TRANSACCIONES COLOCADO USD

Octava  Emision — de 82 28 12.000.000
Obligaciones

Novena  Emision  de 95 21 12.000.000
Obligaciones

Decllma‘ Emision de 1 30 12.000.000
Obligaciones

DecAlmaAanera Emision de 1 4 10.000.000
Obligaciones

Decnmz'a S.egunda Emision 1 1 9.088.490
de Obligaciones

Primer Papel Comercial 604 61 12.963.604
Decﬂlma‘Tercem Emision de 1 35 6.000.000
Obligaciones

De9|ma. Cuarta Emision de 29 29 2.000.000
Obligaciones

Dec.lma. Quinta Emision de o 30 10.000.000
Obligaciones

Segundo Papel Comercial 303 35 8.981.000
Dec.lma. Sexta Emisién de 78 20 12.000.000
Obligaciones

Tabla 10: Liquidez de presencia bursatil
Fuente: SCVS; Elaboracién: Global Ratings

En funcién de lo antes mencionado, Global Ratings Calificadora de
Riesgos S.A., opina que se observa consistencia en la presencia
bursatil dando cumplimiento a lo estipulado en el Literal f, Numeral
1, Articulo 10, Seccidn I, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il y en el
Numeral 5, Articulo 11, Seccién I, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de
la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores
y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria
y Financiera.

RIESGOS Y DEBILIDADES ASOCIADOS AL NEGOCIO

Segun el Literal g, Numeral 1, Articulo 10, Seccién II, Capitulo I,
Titulo XVI, Libro 1l de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica
y Regulacién Monetaria y Financiera., Global Ratings Calificadora
de Riesgos S.A. identifica como riesgos previsibles en el futuro,
tales como maxima pérdida posible en escenarios econdmicos y
legales desfavorables, los siguientes:

"  Riesgo general del entorno econémico, que afecta a todo el
entorno, y que se puede materializar cuando, sea cual fuere
el origen del fallo que afecte a la economia, el
incumplimiento de las obligaciones por parte de una
entidad participante provoca que otras, a su vez, no puedan
cumplir con las suyas, generando una cadena de fallos que
puede terminar colapsando todo el funcionamiento del
mecanismo, por lo que ante el incumplimiento de pagos
por parte cualquiera de la empresas se verian afectados los
flujos de la compaiiia. El riesgo se mitiga por un analisis
detallado del portafolio de clientes y con politicas de cobro
definidas. Ademas, la empresa tiene entre sus clientes a las
mayores entidades participes de los rubros en que se
desenvuelve.

"  Promulgacién de nuevas medidas impositivas, incrementos
de aranceles, restricciones de importaciones u otras
politicas gubernamentales que son una constante
permanente que genera incertidumbre para el

mantenimiento del sector. De esta forma se incrementan
los precios de los bienes importados. La compaiiia
mantiene variedad de lineas de negocio que permite
mitigar este riesgo y tienen un nivel adecuado de
inventarios que garantiza una operacion de por lo menos
150 dias.

"  Cambios en la normativa y en el marco legal en el que se
desenvuelve la empresa son inherentes a las operaciones de
cualquier compaiiia en el Ecuador. En el caso puntual de la
compaiiia lo anterior representa un riesgo debido a que esos
cambios pueden alterar las condiciones operativas. Sin
embargo, este riesgo se mitiga debido a que la compaiiia
tiene la mayor parte de sus contratos suscritos con
compaifiias privadas lo que hace dificil que existan cambios
en las condiciones previamente pactadas.

"  Llacontinuidad de la operacién de la compafiia puede verse
en riesgo efecto de la pérdida de la informacion, en cuyo
caso la compaiiia mitiga este riesgo ya que posee politicas y
procedimientos para la administracion de respaldos de
bases de datos, cuyo objetivo es generar back up por medios
magnéticos externos para proteger las bases de datos y
aplicaciones de software contra fallas que puedan ocurrir y
posibilitar la recuperacién en el menor tiempo posible y sin
la perdida de la informacion.
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®  Regulaciones que impidan o limiten la comercializacién del
plastico de acuerdo con la Ordenanza Municipal No. 91
indicada en la Gaceta Oficial de la M.l. Municipalidad de
Guayaquil, de Septiembre de 2018, en la que se otorga un
plazo de 36 meses contados a partir de la vigencia de dicha
ordenanza, se prohibe la fabricacién, el comercio de
cualquier tipo, distribucion y entrega en cualquier forma de
expendio en el cantén de Guayaquil, de tarrinas pldsticas de
un solo uso, incluyendo sus tapas, vajilla y cubiertos, vasos,
tazas y sus tapas, removedores y mezcladores, recipientes
plasticos de un solo uso para el transporte de alimentos,
elaborados con polipropileno, poliestireno, PET no
reciclado, lo que podria afectar los ingresos de la compaifiia.
Plasticos del Litoral Plastlit S.A. mitiga este riesgo, ya que en
la actualidad el emisor se encuentra en el desarrollo de
alternativas de materias primas recicladas/reutilizables o
biodegradables certificadas, sustitutas a la tradicional,
contando con personal técnico especializado, tecnologia y
magquinaria necesaria para este fin, por lo que no se
afectaria los ingresos futuros.

Segun el Literal i, Numeral 1, Articulo 10, Seccion IlI, Capitulo II,
Titulo XVI, Libro 1l de la Codificacidon de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica
y Regulacién Monetaria y Financiera., Global Ratings Calificadora
de Riesgos S.A. identifica como riesgos previsibles de los activos
gue respaldan la emision y su capacidad para ser liquidados los
siguientes:

Se debe indicar que los activos que respaldan la Emisidn, de
acuerdo con la declaracidén juramentada son principalmente:
inventarios y propiedad, planta y equipo. Los activos que
respaldan la presente Emisidon pueden ser liquidados por su
naturaleza y de acuerdo con las condiciones del mercado. Al
respecto:

"  Afectaciones causadas por factores como catdastrofes
naturales, robos e incendios en los cuales los activos fijos e
inventarios se pueden ver afectados, total o parcialmente,
lo que generaria pérdidas econdmicas a la compaiiia. El
riesgo se mitiga con una pdliza de seguros multiriesgo

Analisis Financiero

|

El informe de calificacion se realizd con base a los Estados
Financieros auditados bajo NIIF para el 2016 por Nufiez Serrano y
Asociados Cia. Ltda. y para los afios 2017 y 2018 por Accounting,
Consulting & Management, ACMAN Cia. Ltda. El ultimo informe
de auditoria no contiene observaciones respecto a la
razonabilidad de su presentacidon bajo normas NIIF. Ademas, se
analizaron los Estados Financieros no auditados al 31 de mayo de
2018 y 31 de mayo de 2019.

CUENTAS 2016 2017 MAYO2018 2018 MAYO 2019

Activo 93.189 101.046 102.757 102.634 108.732
Activo corriente 29.889  31.443 36.100 30.683 35.072

industrial con Seguros Equinoccial S.A. por un monto de
hasta USD 86,19 millones vigente hasta enero de 2020.

" Al ser el 10,96% de los activos correspondiente a
inventarios, existe el riesgo de que estos sufran dafios, por
mal manejo, por pérdidas u obsolescencias. La empresa
mitiga el riesgo través de un permanente control de
inventarios evitando de esta forma pérdidas y dafios.

"  La propiedad, planta y equipo que resguardan la emisidn
pueden verse afectados por catastrofes naturales, robos,
incendios, entre otros. Esto generaria pérdidas econdmicas
a la compainiia, para mitigar este riesgo la companiia cuenta
con pdélizas de seguro con Seguros Equinoccial S.A. por un
monto de hasta USD 88,14 millones donde incluye cobertura
para la propiedad, planta y equipos de la compaiiia y
equipos y maquinaria de contratistas.

Al darse cumplimiento a lo establecido en el Literal h, Numeral 1,
Articulo 10, Seccion Il, Capitulo I, Titulo XVI, Libro Il de la
Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores
y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, que contempla las consideraciones de
riesgo cuando los activos que respaldan la emision incluyan
cuentas por cobrar a empresas vinculadas:

Se debe indicar que dentro de las cuentas por cobrar que
mantiene PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A., se registran
cuentas por cobrar compafiias relacionadas por USD
3.304.021,14, por lo que los riesgos asociados podrian ser:

" las cuentas por cobrar compaiiias relacionadas
corresponden al 6,81% del total de los activos que respaldan
la Emision y el 3,04% de los activos totales. Por lo que su
efecto sobre el respaldo de la Emision de Obligaciones no es
representativo, si alguna de las compaiiias relacionadas
llegara a incumplir con sus obligaciones ya sea por motivos
internos de las empresas o por motivos exdgenos atribuibles
a escenarios econdmicos adversos lo que tendria un efecto
negativo en los flujos de la empresa. La compafiia mantiene
adecuadamente documentadas estas obligaciones y un
estrecho seguimiento sobre los flujos de las empresas
relacionadas.

CUENTAS 2016 2017 MAYO 2018 2018 MAYO 2019
Activo no corriente  63.300 69.603 66.658 71.951 73.659
Pasivo 62.006 67.995 72.610 69.201 74.854

Pasivo corriente 29.911 29.799 34.862 26.677 33.754
Pasivo no corriente 32.095 38.196 37.748 42.524 41.100

Patrimonio 31.184 33.051 30.148 33.433 33.878
Capital Social 18.980 18.980 18.980 18.980 18.980
Ventas 42.007 42.874 17.263 44.554 17.128
Costo deventas  26.118 27.075 11.392 28.361 11.090
Utilidad neta 337 590 406 591 444

Tabla 11: Principales cuentas (miles USD)
Fuente: Estados Financieros auditados 2016 - 2018; estados financieros
internos a mayo 2018 y mayo 2019. Elaboracién: Global Ratings
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ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

Ventas y Costo de Ventas

|
50.000 42.007 42.874 44.554 5,00%
40.000 4,00%
30.000 3,00%
20.000 2,00%
10.000 1,00%
0 0,00%
2016 2017 2018
I Ventas Costo de ventas Crecimiento ventas %

Grafico 32: Evolucion ventas vs crecimiento de ventas (%)
Fuente: Estados Financieros Auditados 2016 - 2018;
Elaboracion: Global Ratings

Los ingresos de la compafiia se mantuvieron estables entre el
2016 y 2018 siendo siempre superior a los USD 42 millones.

VENTAS 2017 2018 :/,AR:\?;INOTI\:,
0

Gravadas con tarifa 12% 40.146 40.873 0 727
Gravadas con tarifa0%  2.118 1.070 (0) (1.047)
Exportaciones 610 2611 3 2.001
Total 42.874 44554 0 1.680
Tabla 12: Composicion ventas (miles USD)
Fuente: Estados Financieros auditados 2018; Elaboracidn: Global Ratings

Por otro lado, el costo de ventas mantiene la misma tendencia de
los ingresos y registré una participacion sobre las ventas estable,
promediando el 63% entre el 2016 y 2018.

20.000

17.263 17.128
15.000
10.000
5.000
0
MAYO 2018 MAYO 2019
I Ventas Costo de ventas

Grafico 33: Evolucion ventas y costo de ventas (miles USD)
Fuente: Estados Financieros internos mayo 2018 y mayo 2019; Elaboracién:
Global Ratings

Entre mayo 2018 y mayo 2019 las ventas se mostraron en valores
similares, tanto en volumen vendido como en ddlares alcanzando
los USD 17,13 millones para mayo 2019. La principal linea de
producto son los descartables que aportaron con USD 9,68
millones.

VARIACION
LINEA DE PRODUCTO MAYO 2018 MAYO 2019 % CANT.
Descartables 1.328.278 1.654.441 25% 326.163
Polietileno de Baja 701.584 908.708 30% 207.123
Empaques laminados 256.326 244.469 -5% (11.857)
Empaques pouch naturales 113.720 82.821 -27% (30.899)
Empaques P.V.C. 1.982 1314  -34%  (669)
Polipropileno Cast 3.814 2.593 -32%  (1.221)
Pet 17.071 17.064 0% (7)
Exportaciones 156.920 68.911 -56% (88.010)
Otros 363.407 29.801 -92% (333.606)
Total 2.943.103 3.010.121 2% 67.018

Tabla 13: Volumen en ventas (kilos)
Fuente: PLASLIT S.A.; Elaboracion: Global Ratings

Es evidente que la compaiiia, por estrategia comercial, se ha
enfocado en las tres primeras lineas de producto ya que
generaron una mayor margen de contribucién para la compaiiia
por optimizacidon de los costos en la adquisicion de materias
primas mas baratas debido a negociaciones efectivas con los
proveedores locales y del exterior.

4.000.000
3.800.000
3.600.000
3.400.000
3.200.000

3.000.000
Enero Febrero Marzo Abril Mayo

==@==\/ENTAS 2018  ==@==VENTAS 2019

Grafico 34: Evolucion ventas mensuales (USD)
Fuente: PLASTLIT S.A.; Elaboracion: Global Ratings

Las ventas mensuales demostraron similar comportamiento entre
enero - mayo de 2018 y enero - mayo de 2019 evidenciando
estabilidad en los ingresos de la compaiiia lo que demuestra que
las estrategias implementadas por la empresa han sido eficientes
pese a la limitacion de la comercializacién del plastico de un solo
uso de acuerdo con la Ordenanza Municipal No. 91 indicada en la
Gaceta Oficial de la M.I. Municipalidad de Guayaquil con vigencia
desde septiembre de 2018.

VARIACION

LINEA DE PRODUCTO MAYO 2018 MAYO 2019 % MONTO
Descartables 4.614.446 5.925.055 28% 1.310.609
Polietileno de Baja 2.001.141 2.641.944 32% 640.803
Empaques laminados 1.661.684 1.554.970 -6% (106.714)
Empaques pouch naturales 789.981 449.583 -43%  (340.397)
Empaques P.V.C. 22.412 14.980 -33% (7.432)
Polipropileno Cast 26.517 12.658 -52%  (13.858)
Pet 80.846 71.289 -12% (9.557)
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VARIACION
LINEA DE PRODUCTO MAYO 2018 MAYO 2019 % MONTO
Exportaciones 505.148 288.391 -43%  (216.757)
Otros 1.689.375 131.141 -92% (1.558.234)
Total 11.391.549 11.090.012 -3%  (301.537)

Tabla 14: Composicion de ventas (USD)
Fuente: PLASLIT S.A.; Elaboracién: Global Ratings

Resultados
[ |
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Grafico 35: Evolucidn utilidad (miles USD)
Fuente: Estados Financieros Auditados 2016 - 2018; Elaboracién: Global
Ratings

Los resultados de la compaiiia, entre el 2016 y 2018, se mostraron
estables, como consecuencia del comportamiento estable de las
ventas y el costo de ventas alcanzando un margen bruto de USD
16,19 millones. La utilidad operativa fue de USD 7,14 millones
debido a gastos de operacién por USD 9,05 millones, valor similar
para el 2017 (USD 9,55 millones). Los gastos financieros crecieron
enun 16,57% producto de la aprobacidn de una nueva emision de
obligaciones en el 2018, lo que llevo a la utilidad antes de
participacion e impuestos a USD 1,31 millones (USD 1,26 millones
para el 2017).

El costo de ventas, en cambio presentd una reduccion en la
participacién al pasar del 65,99% en mayo 2018 al 64,75% en
mayo 2019 debido a mejores precios obtenidos en la compra de
materia prima, principalmente en las tres primeras lineas de
negocio.

Similar comportamiento se evidencié entre mayo 2018 y mayo
2019 debido a la estabilidad en los ingresos alcanzando un
margen bruto de USD 6,04 millones, una utilidad operativa de
USD 2,81 millones, 14,92% superior a la registrada para mayo
2018 debido a la reduccién en gastos de operacion por USD 199
mil. Los gastos financieros fueron de USD 2,39 millones, el 11,09%
superior que los registrados para mayo 2018, lo que lleva a
obtener una utilidad antes de participacion e impuestos de USD
444,29 mil.

7.000
6.000
5.000
4.000
3.000
2.000
1.000

0

5.871 6.038

2.814

| | |

MAYO 2018 MAYO 2019
m Margen bruto @ Utilidad operativa @ Utilidad neta

2.449

Grafico 36: Evolucion de la utilidad (miles USD)
Fuente: Estados Financieros internos mayo 2018 y mayo 2019; Elaboracién:
Global Ratings

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Activos
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Grafico 37: Evolucién del activo (miles USD)
Fuente: Estados Financieros Auditados 2016 - 2018; Elaboracién: Global
Ratings

Los activos totales entre 2016 y 2018 presentaron una tendencia
creciente del 5% en promedio anual. Siendo los activos no
corrientes los que aportaron en mayor medida a este crecimiento
debido al incremento en la propiedad plantay equipo en USD 5,56
millones enfocado en terrenos, edificios, maquinaria y equipos de
computacién, mientras que las cuentas por cobrar con
relacionadas de largo plazo se redujeron en USD 3,00 millones
debido a la recaudacion de cartera con Plasticos Continentales
Plasconti S.A.

Los activos corrientes crecieron en USD 1,55 millones entre el
2016 y 2017, mientras que entre el 2017 y 2018 permanecieron
estables alcanzando los USD 30,68 millones. Sin embargo, el
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efectivo y sus equivalentes se redujeron en USD 1,52 millones
para la adquisicién de propiedad planta y equipo, al igual que las
cuentas por cobrar con parte relacionadas en USD 1,89 millones
por efecto de la recaudacién de cartera con compaiiias
relacionadas, principalmente con Plasticos Continentales
Plasconti S.A.

VARIACION
EMPRESAS 2017 2018 % MONTO
Litomovil S.A. 621.294 1.018.963 64% 397.669
Envases del Litoral S.A. 519.794 458.191  -12% (61.603)
Plastizuncho S.A. 331.967 269.455 -19% (62.512)
Plastro S.A. 145.222 146.949 1% 1.727
Paper Industries S.A. - 49.377 100% 49.377
Plasticos Continentales Plasconti S.A.  2.202.410 28.959 -99%  (2.173.451)
Presim S.A. 40.835 - -100% (40.835)
Total 3.861.522 1.971.894 (0) (1.889.628)

Tabla 15: Composicion de las cuentas por cobrar relacionadas (USD)
Fuente: Estados Financieros auditados 2018; Elaboracién: Global Ratings
Contrarrestando, las cuentas por cobrar comerciales crecieron en
USD 1,35 millones por ventas a crédito en mayor medida y
presentaron una antigliedad mayor a 90 dias del 7%. La compaifiia
registré una provision para cuentas de dificil cobro de USD 196,50
mil presentando una cobertura del 35% de la cartera vencida
mayor a 90 dias y del 3% para el total de las cuentas por cobrar

comerciales.

ANTIGUEDAD 2018 PARTICIPACION

Por vencer 5.141.974 68%
De0Oa30dias 1.399.485 18%
De31a60dias 343.778 5%
De 61a90dias  130.939 2%
Mayor a 90 dias  563.617 7%

Total 7.579.793 100%

Tabla 16: Antigliedad de las cuentas por cobrar comerciales (USD)
Fuente: Estados Financieros auditados 2018; Elaboracidn: Global Ratings
Los anticipos a proveedores, a su vez, crecieron en USD 1,67
millones para garantizar el abastecimiento de materia prima
oportuno. Los inventarios permanecieron en valores similares
entre el 2017 y 2018, por lo que los dias de inventarios se

mantuvieron estables.
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Grafico 38: Dias de inventarios
Fuente: Estados Financieros Auditados 2018; Elaboracién: Global Ratings

Para mayo de 2019, el total de activos se incrementé en USD 5,97
millones en el comparativo interanual y de USD 6,10 millones
frente el 2018 enfocado en el crecimiento del activo no corriente
en USD 7,00 millones debido al incremento en la propiedad,
planta y equipo por USD 7,21 millones producto de la adquisicién
de terrenos, edificios, maquinaria y equipos de computacion,
mientras que los activos corrientes disminuyeron en USD 1,03
millones.
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Grafico 39: Evolucion del activo (miles USD)
Fuente: Estados Financieros internos mayo 2018 y mayo 2019; Elaboracién:
Global Ratings

El decrecimiento de los activos corrientes, entre mayo 2018 y
mayo 2019 fue producto de la disminucidn en las cuentas por
cobrar con partes relacionadas en USD 4,65 millones debido a la
recaudacién de los haberes pendientes con Plasticos
Continentales Plasconti S.A. y en los gastos anticipados por USD
2,18 millones. Contrarrestando, el efectivo y sus equivalentes
aumento en USD 2,94 millones efecto de la recaudaciéon de la
cartera con compaiiias relacionadas, en los inventarios por USD
314 mil debido al abastecimiento de materia prima para el
proceso productivo de la compaiiia y en anticipos a proveedores
por USD 3,09 millones para garantizar la compra de inventarios en
general.

Las cuentas por cobrar comerciales registraron valores similares
entre mayo 2018 y mayo 2019 y presentaron vencimiento mayor
a 120 dias del 5%.

ANTIGUEDAD MAYO 2019 PARTICIPACION

Porvencer  3.961.070,31 55%
De 0a30dias 1.340.369,03 19%
De 31a60dias 342.070,74 5%
De 61 a 90 dias 1.077.738,87 15%
De 91a120dias 42.931,28 1%
Mayor a 120 dias 387.196,58 5%
Total 7.151.376,81 100%

Tabla 17: Antigliedad de las cuentas por cobrar comerciales (USD)
Fuente: PLASLIT S.A.; Elaboracién: Global Ratings
La compaiiia registro una provisién para cuentas de dificil cobro
por USD 206,50 mil presentando una cobertura del 53% de los
montos vencidos a mas de 120 dias y del 3% de las cuentas por
cobrar comerciales totales.
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Grafico 40: Evolucidn del pasivo (miles USD)
Fuente: Estados Financieros Auditados 2016 - 2018; Elaboracion: Global
Ratings
Los pasivos totales, entre el 2016 y 2018 presentaron un
comportamiento similar al de los activos totales, evidenciando
una tendencia creciente, sin embargo, los pasivos corrientes
disminuyeron en USD 3,12 millones, mientras que los pasivos no
corrientes aumentaron en USD 4,32 millones.

Los pasivos corrientes decrecieron debido a la reduccién de las
obligaciones financieras de corto plazo en USD 5,49 millones
producto de la reestructuraciéon de las deuda con instituciones
financieras al largo plazo y en las cuentas por pagar comerciales
en USD 1,65 millones por efecto del pago de haberes pendiente
con los proveedores, mientras que la emisién de obligaciones
crecié en USD 3,83 millones debido a la aprobacion de la décima
sexta emision de obligaciones y Segundo Programa de Papel
comercial en el 2018.

Los pasivos no corrientes, a su vez, crecieron debido al
incremento en obligaciones financieras de largo plazo en USD
6,32 millones por nuevas operaciones crediticias.

INSTITUCION FINANCIERA 2018 PARTICIPACION
Corporacion Financiera Nacional ~ 13.469.431 50%
Banco de Guayaquil S.A. 4.654.891 17%
Banco del Austro S.A. 5.876.844 22%
Banco Internacional S.A. 999.463 4%

US Century Bank 1.428.589 5%
Banco Internacional de Costa Rica ~ 746.194 3%
Total 27.175.412 100%

Tabla 18: Composicidn de las obligaciones financieras (USD)
Fuente: Estados Financieros auditados 2018; Elaboracién: Global Ratings

La emisidn de obligaciones se redujo en USD 2,04 millones debido
a la amortizacién de la deuda.
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Grafico 41: Evolucion del pasivo (miles USD)
Fuente: Estados Financieros internos mayo 2018 y mayo 2019; Elaboracién:
Global Ratings

Para mayo 2019, los pasivos totales presentaron un incremento
de USD 2,24 millones, sin embargo, los pasivos corrientes
disminuyeron en USD 1,11 millones, mientras que los pasivos no
corrientes crecieron en USD 3,35 millones.

La disminucion de los pasivos corrientes obedece a la baja en las
obligaciones financieros en USD 1,87 millones por la amortizacion
de la deuda, en los anticipos de clientes por USD 433 mil.

INSTITUCION FINANCIERA MAYO 2019 PARTICIPACION

Corporacién Financiera Nacional - 0%
Banco de Guayaquil S.A. 3.820.353 32%
Banco del Austro S.A. 3.472.634 29%
Banco Internacional S.A. 1.644.536 14%
US Century Bank 1.685.695 14%
Banco Pichincha C.A. 600.000 5%
Banisi 75.318 1%
Banco Internacional de Costa Rica 712.893 6%
Total 12.011.429 100%

Tabla 19: Composicidn de las obligaciones financieras (USD)
Fuente: PLASLIT S.A.; Elaboracidn: Global Ratings

Mientras que la cuentas por pagar comerciales y con partes
relacionadas se incrementaron en USD 556 mil y USD 157 mil
respectivamente, producto de nuevas negociaciones comerciales
con sus proveedores locales y del exterior.

Los pasivos no corrientes aumentaron debido al incremento en las
obligaciones financieras en USD 6,30 millones producto de nuevas
operaciones de crédito con instituciones financieros locales y del
exterior para capital de trabajo.

INSTITUCION FINANCIERA MAYO 2019 PARTICIPACION

Corporacién Financiera Nacional  13.476.663 61%
Banco de Guayaquil S.A. 457.298 2%
Banco del Austro S.A. 1.600.944 7%
Banco Internacional S.A. - 0%
US Century Bank - 0%
Banco Pichincha C.A. 2.500.000 11%
Banisi 3.935.086 18%
Banco Internacional de Costa Rica - 0%
Total 21.969.991 100%

Tabla 20: Composicidn de las obligaciones financieras (USD)
Fuente: PLASLIT S.A.; Elaboracién: Global Ratings
Las cuentas por pagar de largo plazo, a su vez, disminuyeron en
USD 3,31 millones producto del pago de haberes pendientes con
proveedores relacionados del exterior.
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Grafico 42: Evolucion de la solvencia
Fuente: Estados financieros auditados 2016 — 2018 e internos a mayo 2018 y
mayo 2019; Elaboracién: Global Ratings
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Grafico 43: Evolucién del patrimonio (miles USD)
Fuente: Estados Financieros Auditados 2016 - 2018; Elaboracidn: Global
Ratings
El patrimonio registré estabilidad entre el 2016 y 2018 siendo el
capital social, los resultados acumulados y los aportes para
futuras capitalizaciones las cuentas mas representativas con
montos de USD 18,98 millones, USD 8,36 millones y 3,30 millones

A cierre de mayo 2019, la deuda con costo financiero alcanzé el
83,78% de los pasivos totales, de tal manera que los pasivos
pasaron a financiar el 68,84% de los activos de la compaifiia,
apalancandose en mayor medida con mercado de valores e
instituciones financieras.

Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. con la informacion
antes sefialada ha verificado que el Emisor ha cancelado
oportunamente los compromisos pendientes propios de su giro
de negocio, segun lo establecido en el Literal a, Numeral 1,
Articulo 10, Seccion Il, Capitulo I, Titulo XVI, Libro Il de la
Codificacidn de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores
y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera.

respectivamente. Los aportes para futuras calificaciones se han
mantenido en valores iguales desde el 2016.

Para mayo 2019 el patrimonio presentd similar comportamiento
al del 2018, pero frente a mayo 2018 registro un incremento de
USD 3,73 millones debido al incremento en las reservas por USD
3,37 millones mientras que las demas cuentas permanecieron sin
presentar cambios. El capital social fue de USD 18,98 millones.
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Grafico 44: Evolucion del patrimonio (miles USD)
Fuente: Estados Financieros internos mayo 2018 y mayo 2019; Elaboracién:
Global Ratings

PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS

El analisis de la combinacidn de activos corrientes y pasivos
corrientes demuestra que el capital de trabajo fue siempre
positivo en el periodo analizado, alcanzado los USD 4,01 millones
al cierre del periodo fiscal 2018 y un indice de liquidez de 1,15.
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Grafico 45: Capital de trabajo e indice de liquidez
Fuente: Estados Financieros Auditados 2016 — 2018 e internos a mayo 2018 y

mayo 2019; Elaboracién: Global Ratings
Para mayo de 2019 el escenario es similar presentando un capital
de trabajo de USD 1,32 millones y un indice de liquidez de 1,04
evidenciando la liquidez suficiente para cubrir las obligaciones
financieras y no financieras.
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Grafico 46: ROE — ROE
Fuente: Estados Financieros Auditados 2016 — 2018 e internos a mayo 2018 y
mayo 2019; Elaboracién: Global Ratings

La rentabilidad sobre los activos y patrimonio presentd una
tendencia estable entre los afios 2016 y 2018 como consecuencia
de la estabilidad de los ingresos, costos de ventas y gastos
operativos obteniendo resultados netos similares en el periodo
analizados. Al cierre de mayo de 2019 estos indicadores
presentaron un crecimiento alcanzado un ROE del 3,15% y un ROA
del 0,98% producto de mejores resultados netos.

El Instrumento
[ |

Con fecha 04 de abril de 2017, la Junta General Extraordinaria y
Universal de Accionistas de PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A.
autorizé la Décima Cuarta Emision de Obligaciones, por un monto
de hasta USD 8.000.000,00 en dos clases.

Con fecha 23 de mayo de 2017 fue aprobada por Ia
Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros bajo la resolucion
N° SCVS.INMV.DNAR.17.0001736 e inscrita el 24 de mayo de 2017
con N° 2017.G.02.002022.

T
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Grafico 47: Apalancamiento
Fuente: Estados Financieros Auditados 2016 — 2018 e internos a mayo 2018 y
mayo 2019; Elaboracion: Global Ratings

El grado de apalancamiento total fue de 207% a diciembre 2018 y
de 221% para mayo 2019, es decir que por cada ddlar de
patrimonio la compafia tiene USD 2,21 de deuda con sus
acreedores. Mientras que el grado de apalancamiento financiero
fue de 176% en el 2018 y de 185% a mayo 2019 lo que se puede
interpretar que, por cada délar de deuda financiera, la compaiiia
respalda el 70% con fondos propios.

Con lo antes expuesto se da cumplimiento a lo establecido en el
Numeral 3, Articulo 11, Seccidn IlI, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il
de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de
Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera. Es opinidén de Global Ratings Calificadora
de Riesgos S.A. que la compaiiila mantiene una adecuada
administracion financiera, optimizando sus costos y generando
flujos adecuados que, junto a financiamiento externo, permiten
un optimo desarrollo de la empresa considerando que existié un
manejo responsable en su endeudamiento y estabilidad
financiera en la operacion en general.

El agente colocador inicio la venta de los cupones el 6 de junio de
2017 y culminé el 05 de julio de 2017 con la colocacién del 100% del
monto aprobado.

Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. verificé que el
instrumento presenté aceptabilidad evidenciado en los tiempos de
colocacién antes mencionados, dando cumplimiento a lo estipulado
en el Numeral 5, Articulo 20, Seccidn II, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro
Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de
Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacidn
Monetaria y Financiera.

PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A.

Hasta USD 8.000.000,00
Délares de los Estados Unidos de América

Monto de la emision
Unidad monetaria
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o CLASES MONTO PLAZO TASA FIJA ANUAL PAGO DE CAPITAL PAGO DE INTERESES
Caracteristicas L USD5.898.100 1440 dias 8,00% Trimestral Trimestral
M USD 2.101.900 1.800 dias 8,00% Trimestral Trimestral
Tipo de emision Los valores se emitirdn de manera desmaterializada.
Garantia Garantia General de acuerdo con el Art.162 Ley de Mercado de Valores.
Garantia Especifica No presenta garantia especifica.
Los recursos captados serviran en un cincuenta por ciento (50%) para sustituir pasivos con instituciones financieras privadas
Destino de los recursos locales y con el cincuenta por ciento (50%) restante, financiar parte del capital de trabajo de la empresa: adquisicion de
activos para el giro propio de la empresa, tal como materias primas y repuestos y sus respectivas nacionalizaciones.
Valor nominal USD 1.000,00
Base de calculos de intereses Base comercial 30/360: corresponde a afios de 360 dias. 12 meses y 30 dias cada mes.
Sistema de colocaciéon Se negociara de manera bursatil hasta por el monto indicado.
Rescates anticipados La presente emision no contempla sorteos ni rescates anticipados.
Underwriting La presente emision no contempla un contrato de underwriting.
Agente colocador Casa de Valores ADVFIN S.A.
Estructurador financiero Intervalores Casa de Valores S.A.
Agente pagador Depdsito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.

Representantes de obligacionistas  Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.

Mantener semestralmente un indicador promedio de liquidez o circulante, mayor o igual a uno (1), a partir de la
autorizacion de la oferta publica y hasta la redencion total de los valores.

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

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

No repartir dividendos mientras existan valores/obligaciones en mora.

Mantener durante la vigencia de la Emisidn, la relacion Activos Libres de Gravamen sobre obligaciones en circulacion,
segun lo establecido en el Articulo 13, Seccidn |, Capitulo lIl, Titulo Il, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

Plasticos del Litoral PLASTLIT S.A. se compromete a mantener durante el periodo de vigencia de esta Emisién un nivel de
Limite de endeudamiento endeudamiento referente a los Pasivos afectos al pago de intereses equivalente hasta el ochenta por ciento (80%) de los
Activos de la empresa.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la empresa, reunida el 4 de Abril de 2017, decidié mantener durante el
periodo de vigencia de esta emision la politica referente a que las utilidades generadas en el ejercicio econdmico
correspondiente pasen a reservas en el Patrimonio de la empresa; con la finalidad de continuar manteniendo la fortaleza
patrimonial de la compaiiia.
Tabla 21: Caracteristicas del instrumento
Fuente: PLASTLIT S.A., Elaboracidn: Global Ratings

Politica de dividendos

Al 31 de mayo de 2019 el saldo por pagar de la emisién es de USD
4.683.916 compuesta por:

Clase L: USD 3.317.681

Clase M: USD 1.366.235 6/9/2017  2.101.900  105.095 42.038  147.133 1.996.805
Las tablas de amortizacion se basan en el monto colocado: 64/132//22(;)1187 1;222:323 182:83? ;3::22 ﬁégié 1;32;:21?
6/6/2018  1.786.615  105.095 35732 140.827 1.681.520
6/9/2018  1.681.520  105.095 33630 138725 1.576.425
6/12/2018  1.576.425  105.095 31529  136.624 1.471.330
6/9/2017  5.898.100  368.631 117.962  486.593 5.529.469 6/3/2019  1.471.330  105.095 29.427 134522 1.366.235
6/12/2017 5529469 368631 110589 479271 5160838 6/6/2019  1.366.235  105.095 27325  132.420 1.261.140
6/3/2018  5.160.838  368.631 103217  471.848 4.792.206 6/9/2019  1261.140  105.095 25223 130318 1.156.045
6/6/2018 4792206  368.631 95844 464475 4423575 6/12/2019  1.156.045  105.095 23121 128216 1.050.950
6/9/2018  4.423575  368.631 88.472  457.103 4.054.944 6/3/2020  1.050.950  105.095 21.019 126114 945.855
6/12/2018  4.054.944  368.631 81.099  449.730 3.686.313 6/6/2020  945.855  105.095 18.917 124012 840.760
6/3/2019  3.686.313  368.631 73726 442358 3.317.681 6/9/2020  840.760  105.095 16.815  121.910  735.665
6/6/2019  3.317.681  368.631 66.354  434.985 2.949.050 6/12/2020  735.665  105.095 14713 119.808 630.570
6/9/2019  2.949.050  368.631 58.981  427.612 2.580.419 6/3/2021  630.570  105.095 12611 117.706  525.475
6/12/2019  2.580.419  368.631 51.608 420240 2.211.788 6/6/2021  525.475  105.095 10.510  115.605  420.380
6/3/2020 2211788  368.631 44236  412.867 1.843.156 6/9/2021  420.380  105.095 8.408  113.503  315.285
6/6/2020  1.843.156  368.631 36.863  405.494 1.474.525 6/12/2021  315.285  105.095 6.306 111.401  210.190
6/9/2020  1.474525  368.631 29.491  398.122 1.105.894 6/3/2022  210.190  105.095 4.204  109.299  105.095
6/12/2020  1.105.894  368.631 22118 390749 737.263 6/6/2022 105095 105095 2.102  107.197 -
6/3/2021  737.263  368.631 14745 383377 368.631 Tabla 23: Tabla amortizacién Clase M (USD)
6/6/2021 368.631 368.631 7.373 376.004 B Fuente: SCVS, Elaboracion: Global Ratings

Tabla 22: Tabla amortizacién Clase L (USD)
Fuente: SCVS, Elaboracion: Global Ratings
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Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. con la informacidn
entregada por el emisor ha verificado que el emisor ha venido
cancelando oportunamente los pagos correspondientes a capital e
intereses del instrumento, segin la tabla de amortizacién
precedente. Del total del monto autorizado de la emisidn, se colocé

el 100%. Con lo expuesto anteriormente se da cumplimiento a los
Numerales ay b, Numeral 1, Articulo 19, Seccién II, Capitulo II, Titulo
XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y
Regulacidon Monetaria y Financiera.

ACTIVOS MENOS DEDUCCIONES

La presente Emision de Obligaciones esta respaldada por Garantia
General, lo que conlleva a analizar la estructura de los activos de la
compaiiia, al 31 de mayo de 2019, PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT
S.A. posee un total de activos de USD 108,73 millones, de los cuales
USD 48,53 millones son activos menos deducciones.

Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. verificd la informacién del
certificado de activos menos deducciones de la empresa, con
informacién financiera cortada al 31 de mayo de 2019, dando
cumplimiento a lo que estipula el Articulo 13, Seccion |, Capitulo lll,
Titulo 1l, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera, que sefiala que el monto
maximo de las emisiones amparadas con Garantia General no
podran exceder el 80% del total de activos menos deducciones, esto
es: “Al total de activos del emisor deberd restarse lo siguiente: los
activos diferidos o impuestos diferidos; los activos gravados; los
activos en litigio y el monto de las impugnaciones tributarias,
independientemente de la instancia administrativa y judicial en la
que se encuentren; el monto no redimido de obligaciones en
circulacién; el monto no redimido de titularizacion de derechos de
cobro sobre ventas futuras esperadas en los que el emisor haya
actuado como originador; los derechos fiduciarios del emisor
provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto
garantizar obligaciones propias o de terceros; cuentas y documentos
por cobrar provenientes de la negociacién de derechos fiduciarios a
cualquier titulo, en los cuales el patrimonio auténomo este
compuesto por bienes gravados; saldo de los valores de renta fija
emitidos por el emisor y negociados en el mercado de valores; y, las
inversiones en acciones en compafiias nacionales o extranjeras que
no coticen en bolsa o en mercados regulados y estén vinculadas con
el emisor en los términos de la Ley de Mercado de Valores y sus
normas complementarias”.

ACTIVOS MENOS DEDUCCIONES

Activo Total (USD) 108.731.765,40
(-) Activos o impuestos diferidos
(-) Activos gravados.

Propiedad planta y equipo

(-) Activos en litigio 30.664,10
(-) Monto de las impugnaciones tributarias. -

(-) Saldo de las emisiones en circulacién 28.719.100,87
Segundo Papel Comercial
Décima Segunda Emision
Décima Tercera Emision
Décima Cuarta Emision
Décima Quinta Emision
Décima Sexta Emision

31.452.793,98
31.452.793,98

4.613.728,00
1.363.273,39
1.499.999,93
4.683.916,25
6.691.745,80
9.866.437,50

ACTIVOS MENOS DEDUCCIONES

(-) Saldo en circulacién de titularizaciones de
derechos de cobro sobre ventas futuras
esperadas.
(-) 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 valores de renta fija emitidos y
negociados en REVNI.
(-) Inversiones en acciones en compafiias
nacionales o extranjeras que no coticen en
bolsa o mercados regulados y estén
vinculados con el emisor.
Total activos menos deducciones
80 % Activos menos deducciones
Tabla 24: Activos menos deducciones (USD)
Fuente: PLASTLIT S.A.; Elaborado: Global Ratings

400,00

48.528.806,45
38.823.045,16

Una vez determinado lo expuesto en el parrafo anterior, se puede
apreciar que la compaiiia, con fecha 31 de mayo de 2019, presentd
un monto de activos menos deducciones de USD 48,53 millones,
siendo el 80% de los mismos la suma de USD 38,82 millones,
cumpliendo asi lo determinado en la normativa.

Adicionalmente, se debe mencionar que, al 31 de mayo de 2019 al
analizar la posicion relativa de la garantia frente a otras obligaciones
del Emisor, se evidencia que el total de activos menos deducciones
ofrecen una cobertura de 1,05 veces sobre los pasivos totales de la
compafiia. Dando cumplimiento al Literal ¢, Numeral 1, Articulo 10,
Seccién IlI, Capitulo I, Titulo XVI, Libro 1l de la Codificaciéon de
Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros
Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera.

Por otro lado, seguin lo establecido en el Articulo 9, Capitulo I, Titulo
I, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera. “El conjunto de los valores en
circulacion de los procesos de titularizacion y de emision de
obligaciones de largo y corto plazo, de un mismo originador y/o
emisor, no podrd ser superior al 200% de su patrimonio; de
excederse dicho monto, deberdn constituirse garantias especificas
adecuadas que cubran los valores que se emitan, por lo menos en
un 120% el monto excedido”.

Una vez determinado lo expuesto en el parrafo anterior, se pudo
evidenciar que el valor de la Décima Segunda Emision de
Obligaciones de PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A., asi como de
los valores que mantiene en circulacion represento el 42,39% del
200% del patrimonio al 31 de mayo de 2019 y el 84,78% del
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patrimonio, cumpliendo de esta manera con
anteriormente.

200% PATRIMONIO

Patrimonio 33.877.612,96
200% patrimonio 67.755.225,92
Saldo Titularizacién de Flujos en circulacion -

Saldo Emision de Obligaciones en circulacién  28.719.100,87
Nueva Emisidn de Obligaciones -

Total emisiones 28.719.100,87
Total emisiones/200% patrimonio 42,39%

Tabla 25: 200% patrimonio (USD)
Fuente: PLASTLIT S.A.; Elaboracién: Global Ratings

lo expuesto

GARANTIAS Y RESGUARDOS

Mientras se encuentran en circulacién las obligaciones, las
personas juridicas deberdan mantener resguardos a la emisidn,
segun lo sefiala el Articulo 11, Seccién I, Capitulo Ill, Titulo Il, Libro
Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de
Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, por lo que la Junta General de Accionistas

resolvid:
RESGUARDOS DE LEY FUNDAMENTACION CUMPLIMIENTO
Mantener semestralmente
un indicador promedio de
liquidez o circulante, mayor El indice de liquidez
o igual a uno (1), a partir de  semestral promedio CUMPLE
la autorizaciéon de la oferta 1,16
publica y hasta la redencién
total de los valores.
Los activos reales sobre los
pasivos deberan
ivel
pme;“;f”zcﬁruzr a”";“;zs (f)e El indicador al 31 de
v ) g 27" mayo de 2019 fue de CUMPLE
entendiéndose como activos 136
reales a aquellos activos que !
pueden ser liquidados vy
convertidos en efectivo.
No repartir dividendos No .
mientras existan valores/ . CUMPLE
L obligaciones en mora
obligaciones en mora
Mantener durante la
i ia de la Emisidn, |
V|gen.cl|a e‘a m.lsmn' @ Al 31 de mayo de
relacion Activos Libres de ,
2019, presentd un
Gravamen sobre .
L . . monto de activos
obligaciones en circulacién, i
segun lo establecido en el menos - deducciones
& J de USD 4853
Articulo 13, Seccién |, millones. siendo el
Capitulo IIl, Titulo Il, Libro Il ! CUMPLE

de la Codificacion de
Resoluciones  Monetarias,
Financieras, de Valores y
Seguros Expedida por la

80% de los mismos la
suma de USD 38,82
millones,

cumpliendo asi lo
determinado en la

Junta de Politica vy .

L A normativa
Regulacion  Monetaria vy
Financiera.

Tabla 26: Resguardos de ley
Fuente: PLASTLIT S.A.; Elaboracién: Global Ratings

LiMITE DE
ENDEUDAMIENTO
Mantener un nivel de
endeudamiento referente
a los pasivos con costo de
hasta el ochenta por ciento
(80%) de los activos de la

empresa.

FUNDAMENTACION

Los pasivos con costo
representaron el 58%
del total de activos.

Tabla 27: Limite endeudamiento
Fuente: PLASTLIT S.A.; Elaboracién: Global Ratings

POLITICA DE DIVIDENDOS
La Junta General
Extraordinaria de

Accionistas de la empresa,
reunida el 4 de Abril de
2017, decidi6 mantener
durante el periodo de
vigencia de esta emision la
politica referente a que las
utilidades generadas en el
ejercicio econémico
correspondiente pasen a
reservas en el Patrimonio
de la empresa; con la
finalidad de continuar
manteniendo la fortaleza
patrimonial de la compaiiia.

FUNDAMENTACION

Las utilidades del
periodo se registraron

en los resultados
acumulados de la
compafiia
fortaleciendo el
patrimonio.

Tabla 28: Politica de dividendos
Fuente: PLASTLIT S.A.; Elaboracién: Global Ratings

CUMPLIMIENTO

CUMPLE

CUMPLIMIENTO

CUMPLE

Cabe seinalar que el incumplimiento de los resguardos antes
mencionados dard lugar a declarar de plazo vencido todas las
emisiones, segun lo estipulado en el Articulo 11, Seccidén |,
Capitulo Ill, Titulo II, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones
Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la
Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.
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PROYECCIONES

En el andlisis de los flujos se prevé que la compafiia alcanzara
ingresos por USD 45,89 millones para el 2019, un crecimiento del
3% para el 2020 al 2023, con una participacion del 63% del costo
de ventas sobre las ventas totales. En un escenario conservador
Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. estimd un crecimiento
de los ingresos del 1% y se mantuvo constantes las demas
variables. Con las premisas antes informadas se realiz6 la
proyeccion del estado de resultados integrales de forma anual,
anexo adjunto, obteniendo un resultado neto positivo de USD
980,82 mil al cierre del periodo fiscal del aflo 2019 y de USD 1,65
millones para el 2023.

La proyeccion del flujo de efectivo de forma trimestral da como
resultado un flujo positivo al término del afio 2019 por un valor
de USD 4,86 millones y al cierre del segundo trimestre del 2023

Definicion de Categoria

|
DECIMA CUARTA EMISION DE OBLIGACIONES PLASTLIT S.A.

CATEGORIA AA (+)

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

El signo mds (+) indicard que la calificacion podrd subir hacia su

inmediato superior, mientras que el signo_menos (-) advertird

descenso en la categoria inmediata inferior

HISTORIAL DE CALIFICACION
FECHA CALIFICACION  CALIFICADORA
ABRIL 2017 AA (+) SUMMARATINGS
SEPTIEMBRE 2017 AA (+) SUMMARATINGS
FEBRERO 2018 AA (+) SUMMARATINGS
JULIO 2018 AA (+) SUMMARATINGS
ENERO 2019 AA (+) SUMMARATINGS

Tabla 29: Historial de calificacion
Fuente: SCVS; Elaboracién: Global Ratings

Conforme el Articulo 3, Seccidn I, Capitulo I, Titulo XVI, Libro Il de
la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de

Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, la calificacidn de un instrumento o de un

emisor no implica recomendacion para comprar, vender o

mantener un valor; ni una garantia de pago del mismo, ni la

estabilidad de su precio sino una evaluacion sobre el riesgo

involucrado en éste. Es por lo tanto evidente que la calificacién de
riesgos es una opinion sobre la solvencia del emisor para cumplir
oportunamente con el pago de capital, de intereses y demas

una liquidez de USD 1,33 millones, luego de cubrir el dltimo pago
de la Emision de Obligaciones en analisis.

Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. da asi cumplimiento al
analisis, estudio y expresa criterio sobre lo establecido en los
Literales by d, Numeral 1, Articulo 10, Seccidn Il, Capitulo Il, Titulo
XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica
y Regulacidn Monetaria y Financiera, sefialando que la empresa
posee una aceptable capacidad para generar flujos dentro de las
proyecciones establecidas con respecto a los pagos esperados;
adicionalmente, dichas proyecciones sefialan que el emisor
generard los recursos suficientes para cubrir todos los pagos de
capital e intereses y demas compromisos que adquiere con la
presente emisién.

compromisos adquiridos por la empresa de acuerdo con los
términos y condiciones de los respectivos contratos.

El Informe de Calificacion de Riesgos de la Décima Cuarta Emision
de Obligaciones PLASTLIT S.A., ha sido realizado con base en la
informacidn entregada por la empresay a partir de la informacién
publica disponible.

Atentamente,

Ing. Hernan Enrique Lépez Aguirre PhD(c)
Gerente General
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ANEXOS

PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A.

GLOBAL RATINGS

CALIFICADORA DE RIESGOS SA. > > g > 3 > g > 3
ACTIVO 93.189,25( 100,00%| 101.045,53| 100,00% 8,43%| 7.856,27 | 102.634,29| 100,00% 1,57%| 1.588,76
ACTIVOS CORRIENTES 29.888,81| 32,07%| 31.442,63| 31,12% 5,20%| 1.553,82 30.682,96 29,90% -2,42% (759,67)
Efectivo y equivalentes de efectivo 3.519,14 3,78% 5.616,71 5,56% 59,60%| 2.097,57 4.091,87 3,99%| -27,15%| (1.524,84)
Inversiones temporales 0,00 0,00% 320,00 0,32%| 100,00% 320,00 838,03 0,82%| 161,89% 518,03
Cuentas por cobrar comerciales 7.134,41 7,66% 6.229,50 6,17%| -12,68% (904,91) 7.579,79 7,39% 21,68% 1.350,29
(-) Provisién para cuentas incobrables -288,23| -0,31% -312,23( -0,31% 8,33% (24,00) -196,50| -0,19%| -37,06% 115,73
Cuentas por cobrar compaiiias relacionadas 4.797,57 5,15% 3.886,48 3,85%| -18,99% (911,09) 1.996,85 1,95%| -48,62%| (1.889,63)
Cuentas por cobrar empleados 122,42 0,13% 105,22 0,10%| -14,05% (17,19) 84,60 0,08%| -19,60% (20,63)
Otras cuentas por cobrar 1.850,319 1,99% 590,10 0,58%| -68,11%[ (1.260,22) 82,84 0,08%| -85,96% (507,27)
Inventarios 11.170,77) 11,99%| 11.972,92| 11,85% 7,18% 802,16 12.250,42| 11,94% 2,32% 277,50
Anticipo proveedores 297,24 0,32% 973,45 0,96%| 227,50% 676,22 2.645,18 2,58%| 171,73% | 167173
Gastos anticipados 744,33 0,80% 990,11 0,98%| 33,02% 245,77 840,71 0,82%| -15,09% (149,39)
Activos por impuestos corrientes 540,85 0,58% 986,31 0,98% 82,36% 445,47 469,17 0,46%| -52,43% (517,14)
Otros activos corrientes 0,00 0,00% 84,05 0,08%| 100,00% 84,05 0,00 0,00%| -100,00% (84,05)
ACTIVOS NO CORRIENTES 63.300,45| 67,93%| 69.602,90| 68,88% 9,96%| 6.302,45 71.951,33( 70,10% 3,37%| 2.348,43
Propiedad, planta y equipo 60.249,01| 64,65%| 65.629,45 64,95% 8,93%| 5.380,44 71.199,08| 69,37% 8,49%| 5.569,64
Cuentas por cobrar comerciales 297,24 0,32% 973,45 0,96%| 227,50% 676,22 485,87 0,47%| -50,09% (487,58)
Cuentas por cobrar compafiias relacionadas 2.754,21 2,96% 3.000,00 2,97% 8,92% 245,79 0,00 0,00%| -100,00%| *(3.000,00)
Activo intangible 0,00 0,00% 0,00 0,00%| 100,00% - 104,17 0,10%| 100,00% 104,17
Otros activos 0,00 0,00% 0,00 0,00%| 100,00% - 162,21 0,16%| 100,00% 162,21
PASIVO 62.005,67| 100,00%| 67.994,78| 100,00% 9,66%| 5.989,11 69.200,97( 100,00% 1,77%| 1.206,18
PASIVOS CORRIENTES 29.910,53| 48,24%| 29.799,00( 43,83% -0,37% (111,53)] 26.676,68| 38,55%| -10,48%| (3.122,33)
Obligaciones financieras 14.553,17| 23,47%| 12.629,94| 18,57%| -13,22%[ (1923 24) 7.138,89| 10,32%| -43,48%| (5:491,05)
Emision de obligaciones 9.777,98| 15,77%| 10.405,51 15,30% 6,42% 627,53 14.245,20| 20,59% 36,90%| 3.839,70
Cuentas por pagar comerciales 4.200,70 6,77% 4.718,16 6,94% 12,32% 517,46 3.068,94 4,43%| -34,95% [ (1.649,22)
Cuentas por pagar relacionadas 176,51 0,28% 342,42 0,50% 94,00% 165,91 155,79 0,23%| -54,50% (186,64)
Otras cuentas por pagar 97,62 0,16% 562,12 0,83%| 475,84% 464,50 659,41 0,95% 17,31% 97,29
Anticipo de clientes 177,73 0,29% 89,78 0,13%| -49,49% (87,95) 534,34 0,77%| 495,19% 444,57
Pasivo por impuesto corrientes 339,36 0,55% 391,61 0,58% 15,40% 52,25 355,66 0,51% -9,18% (35,95)
Provisiones sociales 587,47 0,95% 659,47 0,97% 12,26% 72,00 518,45 0,75%| -21,38% (141,02)
PASIVOS NO CORRIENTES 32.095,14| 51,76%| 38.195,78| 56,17% 19,01%| 6.100,64 42.524,29 61,45%| 11,33%| 432851
Obligaciones financieras 13.440,65| 21,68%| 13.707,38| 20,16% 1,98% 266,73 20.036,53| 28,95%| 46,17%| 632914
Emision de obligaciones 14.035,14| 22,64%| 19.622,80| 28,86%| 39,81%[ 558766 17.576,17| 25,40%| -10,43%| (2.046,64)
Cuentas por pagar comerciales 476,63 0,77% 0,00 0,00%| -100,00% (476,63) 0,00 0,00%| 100,00% -
Provisiones sociales 4.142,72 6,68% 4.865,59 7,16% 17,45% 722,87 4.911,60 7,10% 0,95% 46,00
PATRIMONIO 31.183,58| 100,00%| 33.050,74| 100,00% 599%| 1.867,16 33.433,32( 100,00% 1,16% 382,58
Capital social 18.979,51| 60,86%| 18.979,51| 57,43% 0,00% - 18.979,51| 56,77% 0,00% -
Reserva legal 645,68 2,07% 679,37 2,06% 5,22% 33,69 738,41 2,21% 8,69% 59,03
Aporte futuras capitalizaciones 3.309,39( 10,61% 3.309,39| 10,01% 0,00% - 3.309,39 9,90% 0,00% -
Reserva facultativa 1.007,96 3,23% 1.007,96 3,05% 0,00% - 1.007,96 3,01% 0,00% (0,00)
Reserva de capital 437,92 1,40% 437,92 1,32% 0,00% - 437,92 1,31% 0,00% -
Resultados acumulados 6.466,21 20,74% 8.046,25( 24,35%|  24,44%| 158004 8.368,77| 25,03% 4,01% 322,52
Resultado del ejercicio 336,91 1,08% 590,34 1,79% 75,22% 253,43 591,36 1,77% 0,17% 1,03
PASIVO MAS PATRIMONIO 93.189,25| 100,00%| 101.045,53| 100,00% 8,43%| 785627 102.634,29| 100,00% 1,57%| 1.588,76
Fuente: Estados Financieros Auditados 2016, 2017 y 2018 del Emisor.
Elaboracion: Global Ratings
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PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

GLOBAL RATINGS Emems - mmans

CALIFICADORA DE RIESGOS S.A > » 3» 35§
Valor % Valor % § s ‘3 3
’ “ g8 §5
ACTIVO 102.757,18( 100,00%| 108.731,77| 100,00% 5,81%| 5.974,58
ACTIVOS CORRIENTES 36.099,51| 35,13%| 35.072,48( 32,26% -2,85%| -1.027,03
Efectivo y equivalentes de efectivo 2.466,21 2,40% 5.410,79 4,98%| 119,40% | 294458
Inversiones temporales 320,00 0,31% 838,03 0,77%| 161,89% 518,03
Cuentas por cobrar comerciales 7.770,29 7,56% 7.181,27 6,60% -7,58% -589,02
(-) Provisién cuentas incobrables -322,23] -0,31% -206,50| -0,19%] -35,91% 115,73
Cuentas por cobrar compaiiias relacionadas 7.956,30 7,74% 3.304,02 3,04%| -58,47% | =4.652,28
Otras cuentas por cobrar 125,88 0,12% 129,69 0,12% 3,03% 3,82
Inventarios 11.605,73| 11,29% 11.919,41| 10,96% 2,70% 313,68
Anticipo proveedores 0,00 0,00% 3.093,47 2,85% 0,00%| 3.093,47
Gastos acticipados 4.791,28 4,66% 2.614,07 2,40%| -45,44%| -2.177,21
Impuestos corrientes 1.386,06 1,35% 788,22 0,72%| -43,13% -597,84
ACTIVOS NO CORRIENTES 66.657,67| 64,87%| 73.659,29( 67,74% 10,50%| 7.001,62
Propiedad, planta y equipo 65.696,77| 63,93%| 72.907,24| 67,05% 10,98%| 7.210,47
Activos diferidos 0,00% 266,38 0,24% 0,00% 266,38
Otros activos no corrientes 960,90 0,94% 485,67 0,45%| -49,46% -475,23
PASIVO 72.609,50( 100,00%| 74.854,15( 100,00% 3,09%| 2.244,65
PASIVOS CORRIENTES 34.861,51| 48,01%| 33.754,01 45,09% -3,18%| -1.107,50
Obligaciones financieras 15.719,07| 21,65% 13.848,90| 18,50%| -11,90% |>=12870,17
Emision de obligaciones 12.216,73| 16,83% 12.860,23| 17,18% 5,27% 643,49
Cuentas por pagar comerciales 4.663,19 6,42% 5.219,46 6,97% 11,93% 556,27,
Cuentas por pagar relacionadas 0,00 0,00% 157,33 0,21% 0,00% 157,33
Anticipo clientes 1.167,90 1,61% 734,97 0,98%| -37,07% -432,93
Provisiones sociales 1.069,91 1,47% 908,06 1,21%| -15,13% -161,85
Otros pasivos 24,72 0,03% 25,07 0,03% 1,44% 0,35
PASIVOS NO CORRIENTES 37.747,99| 51,99%| 41.100,14( 54,91% 8,88%| 3.352,15
Obligaciones financieras 15.668,79| 21,58% 21.969,99| 29,35% 40,21%| 6.301,20
Emision de obligaciones 14.019,63| 19,31% 14.031,91| 18,75% 0,09% 12,28
Cuentas por pagar relacionadas 3.309,39 4,56% 0,00 0,00%| -100,00% [*=3:309,39
Provisiones sociales 4.750,17 6,54% 5.098,24 6,81% 7,33% 348,07
PATRIMONIO 30.147,68| 100,00%| 33.877,61( 100,00% 12,37%| 3.729,93
Capital social 18.979,51| 62,96% 18.979,51| 56,02% 0,00% 0,00
Reservas 2.184,28 7,25% 5.552,81| 16,39%| 154,22% | = 3:368,53
Superavit por ravalorizacion 6.719,70[ 22,29% 6.719,70[ 19,84% 0,00% 0,00
Adopcidn por primera vez NIIFs -2.493,91 -8,27% -2.49391 -7,36% 0,00% 0,00
Resultados acumulados 4.351,77| 14,43% 4.675,21| 13,80% 7,43% 323,44
Resultado del ejercicio 406,33 1,35% 444,29 1,31% 9,34% 37,96
PASIVO MAS PATRIMONIO 102.757,18| 100,00%| 108.731,77| 100,00% 5,81%| 5.974,58
Fuente: Estados Financieros no Auditados mayo 2018 y mayo 2019 entregados por el Emisor.
Elaboracién: Global Ratings

julio 2019
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PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A.
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

GLOBAL RATINGS

)\
A

CALIFICADORA DE RIESGOS S.A.

uopeue
9% |eyuozioy
uopeue

us
u3

Ventas 42.006,50 | 100,00%| 42.874,24 | 100,00% 2,07%| 867,74 44.554,03 | 100,00% 3,92%| 1.679,79
Costo de ventas 26.117,70 62,18%| 27.074,93 63,15% 3,67%| 957,22 28.361,23 63,66% 4,75%| 1.286,30
Margen bruto 15.888,80 37,82%| 15.799,31 36,85% -0,56% (89,49)] 16.192,80 36,34% 2,49% 393,49
(-) Gastos de admnistracion (10.161,87) -24,19%| (9.552,53)| -22,28% -6,00%| 609,33 (9.050,57)| -20,31% -5,25% 501,97
(-) Gastos de ventas 0,00% 0,00% 0,00% - 0,00% 0,00% -
Utilidad operativa 5.726,93 13,63%) 6.246,78 14,57% 9,08%| 519,84 7.142,23 16,03% 14,33% 895,46
(-) Gastos financieros (4.822,03)| -11,48%| (5.220,17) -12,18% 8,26% | (398,14)| (6.085,27)| -13,66% 16,57% (865,10)
Ingresos (gastos) no operacionales 277,54 0,66% 233,83 0,55%| -15,75% (43,72) 258,10 0,58% 10,38% 24,28
Utilidad antes de participacion e impuestos 1.182,44 2,81% 1.260,43 2,94% 6,60% 77,99 1.315,07 2,95% 4,33% 54,64
Participacion trabajadores (177,37)| -0,42% (189,07)| -0,44% 6,60% (11,70) (197,26)| -0,44% 4,33% (8,19)
Utilidad antes de impuestos 1.005,08 2,39% 1.071,37 2,50% 6,60% 66,29 1.117,81 2,51% 4,33% 46,44
Gasto por impuesto a la renta (668,17)| -1,59% (481,03)( -1,12%| -28,01% 187,14 (526,45)| -1,18% 9,44% (45,42)
Utilidad neta 336,91 0,80% 590,34 1,38%| 75,22%| 253,43 591,36 1,33% 0,17% 1,03
Otros resultados integrales - 0,00% - 0,00% 0,00% - - 0,00% 0,00% -
Resultado integral del afio, neto de impuesto a la renta 336,91 0,80% 590,34 1,38% 75,22% 253,43 591,36 1,33% 0,17% 1,03
Depreciacion 2.079,65 4,95% 2.169,74 5,06% 4,33% 90,09 2.425,48 5,44% 11,79% 255,74
EBITDA anualizado 7.806,58 18,58%) 8.416,52 19,63% 7,81%| 609,93 9.567,71 21,47% 13,68%| 1.151,19
Fuente: Estados Financieros Auditados 2016, 2017 y 2018 del Emisor.

Elaboracion: Global Ratings

julio 2019
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PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A.
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

GLOBAL RATINGS  smwarommss sewaroass

CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. > > g>» 3
Valor ‘E—’ Valor % ES § = g
) 3 5'_, @ s
Ventas 17.262,95 | 100,00% | 17.128,03 | 100,00% -0,78%| (134,92)
Costo de ventas 11.391,55 | 65,99% 11.090,01 | 64,75% -2,65%| (301,54)
Margen bruto 5.871,40 | 34,01% 6.038,02 | 35,25% 2,84%| 166,62
(-) Gastos de administracion (1.824,96)| -10,57% (1.538,68)| -8,98% -15,69%| 286,28
(-) Gastos de ventas (1.597,94)( -9,26% (1.685,62) -9,84% 5,49% (87,67)
Utilidad operativa 2.448,50 | 14,18% 2.813,73 | 16,43% 14,92%| 365,23
(-) Gastos financieros (2.149,23) -12,45% (2.387,51) -13,94% 11,09%| (238,28)
Ingresos (gastos) no operacionales 107,06 | 0,62% 18,07 | 0,11% -83,12% (88,99)
Utilidad antes de participacion e impuestos 406,33 | 2,35% 444,29 | 2,59% 9,34% 37,96
Participacion trabajadores 0,00% 0,00% 0,00% -
Utilidad antes de impuestos 406,33 | 2,35% 444,29 | 2,59% 9,34% 37,96
Gasto por impuesto a la renta 0,00% 0,00% 0,00% -
Utilidad neta 406,33 | 2,35% 444,29 | 2,59% 9,34% 37,96
Depreciacion y amortizacion 0,00% 0,00% 0,00% -
EBITDA 2.448,50 | 14,18% 2.813,73 | 16,43% 14,92% 365,23
Fuente: Estados Financieros no Auditados mayo 2018 y mayo 2019 entregados por el Emisor.
Elaboracién: Global Ratings

julio 2019
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PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A.

iNDICES

(miles USD)

2016 2017 MAYO 2018 2018 MAYO 2019

12 5

Cierre

Meses 12 12 5
Costo de Ventas / Ventas 62,18% 63,15% 65,99% 63,66% 64,75%
Margen Bruto/Ventas 37,82% 36,85% 34,01% 36,34% 35,25%
Util. antes de part. e imp./ Ventas 2,81% 2,94% 2,35% 2,95% 2,59%
Utilidad Operativa / Ventas 13,63% 14,57% 14,18% 16,03% 16,43%
0,80% 1,38% 2,35% 1,33% 2,59%

Utilidad Neta / Ventas
FINANCIAMIENTO OPERATIVO

18,58% 19,63% 14,18% 21,47% 16,43%
161,89%  161,23% 113,92% 157,23% 117,85%
32,08% 36,54% 21,04% 44,74% 25,28%
28,41% 25,25% 19,79% 25,44% 18,76%
SOLVENCIA
150,29%  148,61% 141,52% 148,31% 145,26%
66,54% 67,29% 70,66% 67,42% 68,84%
48,24%  43,83% 48,01% 38,55% 45,09%

EBITDA / Ventas
EBITDA / Gastos financieros
EBITDA / Deuda financiera CP
EBITDA / Deuda financiera LP

Activo total/Pasivo total
Pasivo total / Activo total

Pasivo corriente / Pasivo total
Deuda financiera / Pasivo total 83,55% 82,90% 79,36% 85,25% 83,78%
Apalancamiento financiero 166% 171% 191% 176% 185%
199% 206% 241% 207% 221%

Apalancamiento total
RENTABILIDAD/ ENDEUDAMIENTO

ROA 0,36% 0,58% 0,95% 0,58% 0,98%
ROE 1,08% 1,79% 3,23% 1,77% 3,15%
0,67 0,67 0,71 0,67 0,69

indice de endeudamiento
EFICIENCIA

154 159 153 155 161
3,08 4,08 2,67 4,67 3,95

LIQUIDEZ
-22 1.644 1.238

Dias de inventario

Rotacidn de la cartera

4.006 1.318

Capital de trabajo
Dias de cartera 117 88 135 77 91
Dias de pago 38 47 69 31 47
Prueba acida 0,63 0,65 0,70 0,69 0,69
indice de liquidez anual 1,00 1,06 1,04 1,15 1,04

Fuente: Estados Financieros Auditados 2016, 2017 y 2018 del Emisor. Estados Financieros no Auditados mayo 2018 y mayo

2019 entregados por el Emisor.

Elaboracion: Global Ratings

julio 2019
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PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A.

G LO BA L RATI N G S ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. (Proyeccién miles USD)
2020 2021

Ventas 45.142,86 45.594,29 46.050,24 46.510,74 46.975,85
Costo de Venta 28.847,96 29.023,42 29.313,66 29.606,79 29.902,86
Margen Bruto 16.294,91 16.570,87 16.736,58 16.903,94 17.072,98
Gastos Operacionales:

Ventas y Administrativos 8.844,62 9.216,22 9.308,38 9.401,47 9.495,48
Financieros 6.119,97 5.999,41 6.059,41 6.120,00 5.254,02
Margen Operacional 1.330,31 1.355,24 1.368,79 1.382,48 2.323,48
Otros (Ingresos) /Egresos 208,23 264,13 266,77 269,44 272,13
Utilidad antes de participacion e impuestos 1.538,55 1.619,36 1.635,56 1.651,91 2.595,61
Participacion Trabajadores 230,78 242,90 245,33 247,79 389,34
Impuesto a la Renta 326,94 344,11 347,56 351,03 551,57
Utilidad neta 980,82 1.032,34 1.042,67 1.053,09 1.654,70

Fuente: PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A.

Elaboracion: Global Ratings

julio 2019
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PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT S.A.

GLOBAL RATINGS

(miles USD)
CALIFICADORA DERIESGOS SA. 2019 2020 2001 2022 2003
| Timestre Il Trimestre  [1l Trimestre IV Trimestre | Trimestre Il Trimestre 1l Timestre [V Trimestre | Trimestre Il Trimestre Il Timestre IV Trimestre | Trimestre Il Timestre [ Trimestre [V Trimestre | Trimestre I Trimestre

Actividades de Operacion

Cobros a Clientes en Efectivo 12.728,65 10.411,88 10.898,57 11.439,34 9.693,89 10.115,37 10.536,84 11.801,26 9.790,83 10.216,52 10.642,21 11.919,27 9.888,74 10.318,69 10.748,63 12.038,47 9.987,63 10.421,87
Cuentas por Cobrar (91 a 120 dias) 137,95 159,94 167,42 175,72 148,91 155,39 161,86 181,28 150,40 156,94 163,48 183,10 151,90 158,51 165,11 184,93 153,42
Cuentas por Cobrar (hasta 180 dias) - 597,45 692,70 725,08 761,06 644,93 672,97 701,01 785,13 651,38 679,70 708,02 792,99 657,89 686,50 715,10 800,91
Pagos a Proveedores (Bienes y Senvicios) (8.735,09) (5.726,53) (5.994,21) (6.291,64) (5.331,64) (5.563,45) (5.795,26) (6.490,69) (5.972,41) (6.232,08) (6.491,75) (7.270,76) (6.032,13) (6.294,40) (6.556,67) (7.343,47) (6.092,45) (6.357,34)
Pagos Operativos (Empleados) (1.568,98) (1.860,70) (1.947,68) (2.044,32) (1.732,39) (1.807,71) (1.883,03) (2.109,00) (1.749,71) (1.825,79) (1.901,86) (2.130,09)) (1.767,21) (1.844,05) (1.920,88) (2.151,39) (1.784,88) (1.862,49)
Otros Pagos por Actividades de Operacion (685,45) (497,94) (521,22) (547,08)| (463,61) (483,76) (503,92) (564,39) (468,24) (488,60) (508,96) (570,03) (472,92) (493,49) (514,05) (575,73) (477,65) (498,42)
Otras Entradas (Salidas) de Efectivo (40,92) 65,25 68,30 71,69 60,75 63,39 66,03 7396 61,36 64,02 66,69 74,69 61,97 64,66 67,36 75,44 62,59 6531
Total Actividades de Operacion 1.698,21 2.529,90 3.261,15 3.488,10 3.127,81 3.233,80 3.220,97 3.545,97 2.544,12 2.669,61 2.614,65 2.866,27 2.569,56 2.696,31 2.640,80 2.894,93 2.595,26 212321

Actividades de Inversion

Adquisision de Propiedad, Planta y Equipo (300,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00)
Total Actividades de Inversion (300,00) . . - (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00)

Actividades de Financiamiento

Ingresos 17ma Emision de Obligaciones 10.000,00

Ingresos por Nueva Emision de Obligaciones 10.000,00

Refinanciacién por Préstamos Bancarios L/P 6.609,11 746,60 5.404,78 - 2.500,00 746,60 5.404,78 - 2.500,00 746,60 5.404,78 - 2.500,00 746,60 5.404,78 - 2.500,00

Pago de Obligaciones Bancarias (5.161,00) (3.083,54) (6.961,45) (1.528,19) (2.954,46) (2.079,47) (5.910,60) (1.829,38) (6.737,85) (2.639,02) (5.910,60) (1.779,85) (2.704,93) (2.007,26) (5.812,77) (1.222,19) (2.704,93) (2.007,26)
Pago Capital+Int 12da Emision (341,00) (341,00) (341,00) (341,00)

Pagos Capital+Int 13era Emision (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00) (250,00)

Pagos Capital+Int 14ta Emision (475,00) (475,00) (475,00) (475,00) (475,00) (475,00) (230,00) (230,00) (230,00) (230,00) (230,00) (230,00) (230,00) (230,00)

Pagos Capital +Int 15ta Emision (550,00 (550,00) (550,00) (550,00 (550,00) (550,00 (550,00) (550,00) (550,00) (550,00) (550,00) (550,00) (161,00) (161,00) (161,00) (161,00)

Pagos Capital+Int 16ta Emision (711,19) (711,19) (711,19) (711,19) (711,19) (711,19) (711,19) (711,19) (711,19) (711,19) (711,19) (711,19) (711,19) (711,19) (155,00) (155,00) (155,00) (155,00)
Pagos Capital Il Papel Comercial (2.394,50) (936,00) (1.449,50) (220,00)

Pagos Capital 17ma Emision (129,17) (729.17) (729,17) (729.17) (729,17) (729,17) (729,17) (129,17) (729.17) (129,17) (729.17) (729,17) (312,50) (312,50) (312,50) (312,50)
Pagos Interés 17ma Emision (200,00 (185,22) (170,64) (156,05) (141,47) (126,89)| (112,30) (97,72) (83,14) (68,55) (53,97) (39,39) (24,80) (18,75) (12,50) (6,25)
Pagos K+ Nueva Emision de Obligaciones (700,00) (690,00) (680,00) (670,00) (660,00) (650,00) (640,00) (630,00) (620,00)
Total Actividades de Financiamiento (879,08) 2.941,37 (5.749,03) (6.219,26)| (3.560,45) (4.204,29) (3.117,65) (4.176,62) 3.429,49 (4.910,50) (3.499,31) (4.748,76) (2.760,26) (3.791,40) (1.711,29) (2.509,44) (1.314,93) (3.102,02)
Aumento (Disminucion) Neta de Efvo. y 519,13 5.471,27 (2.487,88) (2.731,16) (682,65) (1.220,49) (146,67) (880,66) 5.723,61 (2.490,89) (1.134,66) (2.132,49) (440,70) (1.345,10) 679,51 135,49 1.030,32 (627,74)
Equivalentes de Efvo. en el periodo

Equivalentes al Efvo. al principio del periodo 4.091,87 4.610,99 10.082,26 7.594,39 4.863,23 4.180,58 2.960,09 2.813,42 1.932,76 7.656,37 5.165,48 4.030,82 1.898,33 1.457,64 112,54 792,05 927,54 1.957,86

Equivalentes al Efvo. al final del periodo 4.610,99 10.082,26 759,39 4.863,23 4.180,58 2.960,09 2.813,42 1.932,76 7.656,37 5.165,48 4.030,82 1.898,33 1.457,64 112,54 792,05 927,54 1.957,86 1.330,12

Fuente: PLASTICOS DEL LITORAL PLASTLIT SA.
Elaboracion: Global Ratings

julio 2019




