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Significado de la Calificacion

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

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

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

Racionalidad

En Comité de Calificacion de Riesgo, PCR decidié otorgar la calificacion de “AAA” a la Segunda Emision
de Obligaciones a largo plazo de Promarisco S.A., con informacién al 30 de septiembre de 2022. La
decision se fundamenta principalmente, en el respaldo de sus accionistas considerando a la compafia como
pionera en la representacion de la industria camaronera nivel mundial, mismo que le ha permitido mantener
su posicionamiento dentro del mercado. A la fecha de corte si bien los ingresos exhiben un comportamiento
fluctuante, la utilidad neta e indicadores de rentabilidad cierran en nimeros positivos. Asimismo, pese al
crecimiento de la deuda financiera los indicadores de liquidez se mantienen en niveles adecuados.
Finalmente, se resalta la generacion de flujos recibidos por la empresa lo cual le ha permitié cumplir con
sus obligaciones del mercado de valores y contar con buenos indicadores de solvencia, demostrando asi
su fortaleza referente a su patrimonio.

Resumen Ejecutivo

e Posicionamiento dentro de la industria pesquera: Promarisco S.A. es una empresa que se dedica
al aprovechamiento y explotacion de los recursos bioacuaticos y pesqueros. Desde el afio 2008 la
Compaiia forma parte de Nueva Pescanova, grupo multinacional espafiol, como parte de una
estrategia de integridad vertical para cerrar el ciclo de cultivo y comercializacion de camarones en el
mundo. El grupo es uno de los mayores productores mundiales de la especie de langostino Vannamei
y su produccién se concentra en América Latina (Nicaragua — Ecuador y Guatemala), por lo que el
desarrollo de la Compafia es vital para el grupo, realizdndose varias reestructuraciones a nivel
operativo y administrativo. En el Ecuador, Grupo Nueva Pescanova S.L. cuenta con el cultivo y
procesado de langostino Vannamei a través de la compafia PROMARISCO S.A. que desarrolla varias
lineas de negocio para el Grupo entre ellas son cultivo de larvas, Crecimiento de la post-larva en
piscinas camaroneras y empaque y exportacion de camaron.

e Comportamiento de ventas e indiciadores de rentabilidad estables: a |la fecha de corte la entidad,
contabiliza US$ 185,64 millones de ingresos al experimentar un leve decrecimiento interanual de -
5,00% (US$ -9,76 millones) dinamismo ocasionado por la variacion de precios de los commodities
productos de la guerra mundial, sin embargo, se resalta que el emisor estabiliza su costo debido a que
solo producen el 50% de sus camarones exportados. por otro lado, los gastos operativos crecen en
mayor proporcién a los ingresos, Finalmente el mayor desempefio de los otros ingresos compuestos
por ventas de activos fijos, reclamos de seguros entre otros, afecté de manera positiva la utilidad neta
la cual cierra en US$ 5,90 millones, presentando una disminucion de (US$ -285 mil menores al 2021),
sin embargo, los indicadores de rentabilidad cierran en nimeros positivos.

e Liquidez en niveles aceptables: Promarisco S.A histéricamente mantiene adecuados niveles de
liquidez al figurar valores superiores a la unidad; por lo que la Calificadora determina que la liquidez es



una de las fortalezas de la empresa, lo que refleja que el emisor cuenta con los recursos econémicos
necesarios para poder cubrir con sus obligaciones corrientes, en forma oportuna. Hasta la fecha de
corte, los activos corrientes presentan una cobertura de 1,04 veces. Sin embargo, al considerar una
prueba mas acida sin tomar en cuentas los inventarios este indicador se ubica en 0,65 veces
posicionandose por debajo de la unidad, situacién normal debido al giro de negocio de la Compaiiia.

e Flujos ebitda robusto a pesar de la expansién de la deuda financiera: Las principales fuentes de
financiamiento del emisor recaen sobre las obligaciones con instituciones financieras y con el mercado
de valores a través de instrumentos de deuda. Se distingue el esfuerzo de la empresa a nivel histérico
en conseguir recursos para operar de manera continua. Es asi como la deuda financiera denota una
tendencia ascendente con una tasa promedio de variaciéon de 2,41% alcanzando su mayor pico en el
afio 2021 con un nivel de deuda de US$ 63,90 millones. Para el mes de septiembre 2021, la deuda
financiera continlia expandiéndose, con una variacion interanual de +12,13%; lo que se traduce en un
aumento nominal de US$ 6,84 millones. Sin embargo, el ebitda crecid en mayor proporcién al
crecimiento de la deuda afectando positivamente el indicador Deuda Financiera/Ebitda de forma que,
a la fecha de corte, la entidad culminaria su deuda actual en 5,32 afos con los flujos percibidos
Unicamente por la venta de camarones; no obstante, al sensibilizar el indicador considerando los
ingresos no recurrentes, el indicador se ubicaria en 2,74 afios. Se distingue el importante dinamismo
de otros ingresos del emisor que ha permitido a la entidad mantener una capacidad saludable para
hacer frente a sus obligaciones con terceros.

e Fortalecimiento del patrimonio y niveles bajos de apalancamiento: En lo referente al patrimonio,
Promarisco ha presentado un fortalecimiento constante en los Gltimos cinco afios cuya tasa promedio
de variacién es de +13,70%. De manera analoga, a la fecha de corte, la tendencia se réplica al
incrementar su valor en +US$ 5,08 millones (+11,74%). Paralelamente, la deuda financiera si bien
aumenta su valor interanualmente en US$ 6,84 millones en razon a los instrumentos de deuda con el
mercado de valores, conlleva a que el nivel de apalancamiento pase de 2,62 veces en septiembre 2021
a 2,53 veces a la fecha de corte.

e Adecuada generacion de flujos que permite cancelar adeudos en tiempo y forma: PCR considera
que el emisor demuestra una adecuada capacidad de generacion de flujos para cumplir en tiempo y
forma con sus obligaciones financiera, tanto con el mercado de valores como con entidades financieras.
Su posicionamiento y reconocimiento en el mercado, asi como la buena administracion de la empresa.

e Instrumento vigente: A la fecha de corte, el emisor mantiene vigente la primera emisién de
obligaciones a largo plazo, y el segundo programa de papel comercial los cuales poseen resguardos
de ley, garantias y se observa que los activos libres de gravamen cubren adecuadamente los valores
colocados.

Factores claves
Factores para un incremento en la calificacién
o N/A.

Factores para una reduccion en la calificacion.
e Aumento del indicador de apalancamiento.
Decrecimiento de la utilidad.
Incremento agresivo del endeudamiento.
Disminucién importante del indicador EBITDA/Gastos Financieros.
Incumplimiento de los resguardos de los instrumentos vigentes.

Riesgos Previsibles en el Futuro

e Cambios en la normativa y en el marco legal en el que se desenvuelve la empresa son inherentes
a las operaciones de cualquier compafia en el Ecuador. En el caso puntual del emisor este
representa un riesgo debido a que esos cambios pueden alterar las condiciones operativas. Sin
embargo, este riesgo se mitiga debido a que la compafiia realiza ventas a companias relacionadas
en el exterior.

Aspectos de la Calificacion
La calificacion de riesgo otorgada al instrumento se basé en la evaluacion de los siguientes aspectos:

Entorno Macroeconémico:

La recuperacion de la economia del Ecuador a partir del segundo trimestre de 2016 se fundamenté en el
crecimiento del gasto final del gobierno para inyectar liquidez mediante el incremento de deuda. Este
proceso expansivo termind en los dos ultimos trimestres del 2017 con la decisiéon del gobierno central de
reducir el déficit fiscal y disminuir el tamafio del estado. Debido a la dependencia de la economia en el



sector publico, la reduccidon del gasto de consumo final del gobierno ha generado una considerable
desaceleracion del PIB desde inicios del 2018. Si bien este comportamiento se mantuvo durante el 2018 y
principios del 2019, la contraccion se acentu6 durante los dos ultimos trimestres del 2019 producto de las
manifestaciones de octubre a consecuencia de la propuesta del ejecutivo de eliminar el subsidio a los
hidrocarburos; seguidamente, cuando el pais estaba tratando de conseguir la senda del crecimiento en el
2020, se inicié en China la propagacion del virus COVID-19 el cual por su gran poder de infeccion se
expandi6é por todo el mundo generando paralizaciones en la mayoria de economias del mundo a lo que
Ecuador no fue inmune, mostrando una caida del 7,75%, impulsado principalmente por el decrecimiento
de la inversion, la disminucion del consumo final de hogares y gobierno general; asi como a la contraccion
de las exportaciones de bienes y servicios.

Para el inicio del afo 2021, con la progresiva reapertura de los establecimientos y el inicio de los planes de
vacunaciéon que se dieron de forma ralentizada, la economia del pais comenzd a mostrar signos de
recuperacion, ya que para el segundo, trimestre el PIB crecié 8,4% de forma interanual, causado por la
estabilizacion politica originada por la finalizacion del proceso electoral asi como también a la
implementacion positiva del plan de vacunacién del nuevo Gobierno; para el tercer trimestre la economia
experimenté un crecimiento del 5,5% vy finaliz6 el afio 2021 con un crecimiento del 4,2% anual, crecimiento
por encima de lo esperado por el Banco Mundial (3,5%) y del Fondo Monetario Internacional (2,5%); dicho
aumento fue ocasionado principalmente por el gasto de los hogares que se expandieron en un 10,2% anual.
Para marzo de 2022, el PIB ecuatoriano alcanzé un crecimiento interanual de 3,8 y de 0,4 con respecto al
ultimo trimestre de 2021.

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

Al finalizar el primer trimestre del 2022 segun la informacion disponible del Banco Central, el PIB del Ecuador
se encuentra compuesto principalmente de la industria de manufactura-excepto refinacién de petréleo
(11,57%), comercio (11,01%), ensefianza y servicios sociales de salud (9,02%), petréleo y minas (8,59%),
agricultura (7,77%), transporte (7,45%), administracion publica, defensa (6,56%) y otros servicios'. A su
vez, el impulso del PIB se atribuye al incremento del sector comercio el cual crecié en nominalmente en
US$ 744,64 millones cerrando el 2021 en US$ 7.485 millones (a precios constantes del 2007). De igual
manera, el sector transporte mostré una importante recuperacion durante el afio 2021 luego de haber sufrido
una disminucion considerable en sus activades a causa de la pandemia; al cierre de diciembre, el sector
crecio en US$ 590,69 millones para ubicarse en US$ 5.099 millones (a precios constantes del 2007).

En términos porcentuales se pudo observar que al final del afio 2021, el sector refinacion del petréleo crecio
en 23,91% originado principalmente por el incremento en la produccion nacional del petréleo; asi mismo, el
sector alojamiento y servicios de comida tuvo un aumento de 17,45% impulsado por el incremento del
turismo y a la reactivaciéon del consumo interno, dada la efectividad del plan de vacunacion y la mejora en
el mercado laboral; asi mismo, los sectores de acuicultura, transporte y comercio, se expandieron
anualmente en 16,19%, 13,10% y 11,05% respectivamente, debido al incremento de las exportaciones de
camaron, la reactivacion de la mayoria de las empresas y el incremento de las importaciones de bienes y
servicios. Se recalca el desempefio de las exportaciones no petroleras las cuales alcanzaron niveles
histéricos en términos nominales, en especial los principales productos como camarén, flores, mineria y
pescado. Durante el primer trimestre de 2022, los sectores que mas destacan son: acuicultura y pesca de
camaron, alojamiento y servicios de comida, suministro de electricidad y agua, con un incremento interanual
de 28,5%, 8,6% y 8,4% respectivamente a comparacion del primer trimestre del 2021. El destacado
crecimiento del sector camaronero y pesca responde a la eliminacion de las restricciones de las medidas

' Actividades inmobiliarias y entretenimiento, recreacion y otras actividades de servicio



sanitarias que tuvo este producto ecuatoriano para ingresar a los mercados internacionales durante los
momentos mas duros de la pandemia, principalmente al mercado chino.

La evolucion en el gasto del consumo final del gobierno mantiene un comportamiento acorde a los objetivos
del Ejecutivo nacional, el cual consiste en disminuir progresivamente el gasto publico; al cierre del 2021 el
gasto de consumo final del gobierno se ubicé en US$ 10.214 millones, mostrando un descenso interanual
del 1,69% (US$ 175,73 millones) en comparacién con el afio 2020 (US$ 10.390 millones). En contraposicion
al gasto del gobierno, el consumo de los hogares presentd un comportamiento positivo, creciendo en US$
4.185 millones (10,22%) en comparacién con el cierre del afio 2020 para cerrar el afio con un saldo de US$
45,142 millones. Durante el primer trimestre del 2022, el gasto de Consumo final del Gobierno General cerrd
en US$ 2.640 millones*, mientras que el Gasto de Consumo Final de Hogares en US$ 11.677 millones*.

VAB PETROLERO Y NO PETROLERO
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Dado que la pandemia es un fendmeno global, los organismos internacionales han mostrado apertura para
brindar apoyo a los paises miembros y agilitar lineas de crédito que brinden liquidez y capacidad de
respuesta. Ecuador es uno de los paises beneficiados por proyectos especificos de estabilizacion sanitaria
que ha emprendido el Banco Mundial en Latinoamérica con un presupuesto de US$ 14,00 mil millones a
nivel global y un primer desembolso para Ecuador realizado el 2 de abril por US$ 20,00 millones ademas
de un desembolso de US$ 514,00 millones el 1 de diciembre de 2020. El 30 de septiembre de 2020, el
gobierno logré acceder a financiamiento del FMI mediante el programa de Instrumentos de Financiamiento
Rapidos - RFI por sus siglas en inglés, por US$ 6.500,00 millones. Al cierre de 2020, se han desembolsado
un total de US$ 4.000,00 millones, a través de dos desembolsos, el primero por la mitad que se realizo tres
dias después del acuerdo y el segundo por la diferencia el 23 de diciembre, que se destinara para los gastos
relacionados a la salud, educacion y proteccion social. Se prevé que el monto restante se reciba entre 2021
y 2022, dicho programa de crédito tiene un plazo de pago de 10 afios (con 4 afos de gracia) y una tasa de
interés variable del 2,90%.

Afinales de 2021, la inversion extranjera directa (IED) totalizo un saldo de US$ 620.595 millones mostrando
asi una importante contraccién interanual de 43,80%. La IED ha hecho aportes relevantes en la regién tanto
como complemento de la inversion nacional y fuente de nuevos capitales, como para la expansion de
actividades exportadoras, para el desarrollo de la industria automotriz, las telecomunicaciones, algunos
segmentos de la economia digital, y la industria farmacéutica y de los dispositivos médicos?. No obstante,
en el Ultimo afio se observa una caida en la inversion extranjera directa la cual es levemente inferior al saldo
mostrado durante el afio 2017. El sector que mas sufrid la caida de la IED en el ultimo afio fue el de
explotacion de minas y canteras las cuales caen en US$ 435,45 millones y el sector construccion el cual
cae en US$ 83,22 millones. Es importante destacar que la IED solo consideran los nuevos capitales que
ingresan al pais, por lo que los flujos de IED de afios anteriores pueden estar reinvertidos ya que al
generarse en el pais no se consideran como |IED, a pesar de este escenario, el gobierno espera llegada
nuevos capitales extranjeros para la explotacion de minas y canteras, debido al desarrollo de los proyectos
Loma Larga en Azuay, Cascabel en Imbabura y Cangrejos en el Oro. 3 La inversion extranjera directa se
concentra principalmente en industria manufactura (29,94%), servicios prestados a las empresas (21,82%),
explotacién de minas y canteras (16,07%) construccion (15,08%).

Al cierre de agosto de 2022, el indice de precios al consumidor experimenté una expansién anual de 3,06%
convirtiéndose en la segunda tasa de inflacién mas alta en lo que va del afo. Las divisiones que influyeron
en la expansion del IPC fueron principalmente tres: transporte, alimentos y bebidas no alcohdlicas y
educacion

2 https://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/47147/3/S2100319_es.pdf
3 https://www.primicias.ec/noticias/economial/inversion-extranjera-directa-tendencia-baja/
* Precios constantes de 2007.
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Al finalizar el 2021, el riesgo pais de Ecuador se situé en 869 puntos, mostrando asi una contraccién de
1.494 puntos con respecto al afio anterior cuando el EMBI llegé a los 2.363 puntos. Esta reduccion del
riesgo pais se dio a partir de los resultados de la segunda vuelta electoral el 9 de abril del 2021, cuando el
indicador cay6 hasta los 824 puntos* tras el triunfo de Guillermo Lasso, un candidato que apuesta por la
economica de libre mercado, lo cual da confianza a la inversion extranjera y mejora la imagen del pais ante
el mundo. Debido a esto, los bonos ecuatorianos cotizan a un mejor precio generando asi una menor tasa
de interés a pagar por el Estado mostrando asi una menor percepcion de riesgo de las diversas bolsas del
mundo. Ademas, esta posicion se ratificd el 6 de julio 2021 cuando la Calificadora de Riesgos Fitch Ratings
mantuvo la calificacion de “B-“con la posibilidad de mejora. La calificadora indic6 que la subida de la
calificacién de los bonos de largo plazo ecuatoriano dependera del grado de ejecucion del plan econémico
del Gobierno®.

Si bien con la eleccion del nuevo gobierno se produjo una reduccion del riesgo pais, acontecimientos
externos e internos durante el 2022 han provocado un incremento del riesgo en lo que va del afio. Entre los
factores externos se encuentra la caida del precio del barril de petréleo WTI que sirve de referencia para el
precio del crudo ecuatoriano que se ha ubicado por debajo de los US$100 en el transcurso de las ultimas
semanas. Internamente, la creciente presién por un aumento del gasto publico a raiz de las manifestaciones
del sector indigena, la reduccion de ingresos tributarios para el proximo afo, asi como la culminacion en
los préximos meses del acuerdo con el FMI generan incertidumbre en los mercados internacionales,
impactando de manera negativa en el riesgo pais de Ecuador.

Debido a la reactivacion econdmica iniciada en el 2021, los indicadores socioecondmicos han presentado
una leve recuperacion con respecto al afio anterior. Al cierre del mes de julio de 2022, el desempleo se
ubico en 4,9% de la poblacion econdmicamente activa (PEA) mostrando asi una contraccion interanual de
1,3 p.p con respecto al mismo periodo del afio anterior. Con ello, el desempleo mantiene una tendencia a
la baja, ya que en enero del presente afo este indicador se ubicada en 7,4%.

Analisis de la Industria:

Sector Acuicola

La acuicultura se refiere al cultivo de organismos acuaticos, en zonas costeras y del interior, que implica
intervenciones en el proceso de cria para aumentar la produccion. Segun la Organizacién de las Naciones
Unidas para la Alimentacion y la Agricultura, la acuicultura es el sector de produccién de alimentos de mas
rapido crecimiento, y representa cerca del 50% de los productos pesqueros destinados a la alimentacion a
nivel mundial. Por su parte, el sector pesquero proporciona sustento a un amplio nimero de personas y es
fundamental para la seguridad alimentaria de la zona y del pais. Existen cerca de 580 especies acuaticas
que se cultivan en el mundo, y dadas las condiciones de la pesca de cultura, es probable que el crecimiento
del sector pesquero derive de la acuicultura. Dada la reduccion de la pesca de captura y el comportamiento
dinamico del sector durante los ultimos afios, es posible que la acuicultura tome fuerza dentro del mercado

A nivel mundial, Ecuador es el décimo quinto productor acuicola mas grande, y el cuarto mas importante
en la industria del camarén. En la region de América Latina y el Caribe, Ecuador se consolidé como el tercer
productor acuicola mas grande, antecedido por Chile y Brasil. Por su parte, la pesqueria mas valiosa para
el pais es el atun, que representa el principal producto de exportacion después del petrdleo y otras materias
primas como el banano, seguido por la pesca blanca, principalmente dorado, y el camarén. En el Océano
Pacifico Oriental, Ecuador tiene la mayor flota de cerco, captura principal, y la mayor capacidad de
procesamiento. No obstante, las principales poblaciones de atun estan proximos a alcanzar el rendimiento

4 Circulo de Estudios Latinoamericanos (Cesla): https://www.cesla.com/detalle-noticias-de-ecuador.php?1d=21130
5 https://www.elcomercio.com/actualidad/negocios/fitch-ratifica-calificacion-ecuador-perspectiva-mejora.html



maximo, por lo que existen preocupaciones acerca de la sobrecapacidad de la flota pesquera y el impacto
de ciertas técnicas de pesca sobre las poblaciones de atun y otras especies maritimas

En 2014 el crecimiento acuicola alcanzé un pico de 40,03%, superando los niveles de produccién de la
pesca de captura, que se vio afectada por la llegada del Fendmeno de El Nifio. A partir de entonces, el
sector ha mantenido niveles de crecimiento volatiles, pero siempre positivos y por encima de los del
crecimiento del sector pesquero y de la economia en general. Para el afio 2019, la acuicultura registré un
valor agregado bruto de USD 913,49 millones en términos reales, que implica un incremento del 12,12%
con respecto al afo precedente. El aumento del valor agregado bruto de Acuicultura y Pesca contribuyo
con 0,14% a la variacidon anual del PIB nacional de 2019, siendo la actividad econémica con mayor
crecimiento.

Durante los dos primeros trimestres de 2020, la acuicultura y la pesca fueron las Unicas actividades que
presentaron variaciones interanuales positivas a nivel nacional, comportamiento que se revirtié para el
tercer trimestre del afio, cuando el Valor Agregado Bruto de la acuicultura se contrajo en 2,89% frente al
mismo periodo de 2019, debido a una caida de 8,2% en la demanda del mercado externo provocada por la
pandemia. Por su parte, el VAB de las actividades pesqueras crecio en 4,64% en el tercer trimestre de
2020, debido a mayores ventas de pescado en mercados internacionales28. Al cuarto trimestre de 2020, el
VAB de la acuicultura creci6 en 3,96% frente al mismo periodo de 2020, y el de las actividades pesqueras
incrementd en 5,81% durante el mismo periodo. En general, al cierre de 2020 la acuicultura crecié en 5,19%
frente a 2019, impulsado por la recuperacion de la demanda en mercados externos, principalmente Estados
Unidos. Por su parte, la pesca incrementé en 3,11% producto de un mayor volumen de venta de pescado
y otros productos acuaticos a Rusia y Peru, entre otros paises.

La industria de la acuicultura y pesca en el Ecuador se caracteriza por la elevada calidad de su producto y
la baja demanda local. Por este motivo, la mayor parte del producto ecuatoriano se destina a los mercados
internacionales, donde el numero de consumidores es elevado. De esta manera, el precio de
comercializacion se fija en los mercados externos. Por lo tanto, las exportaciones son un importante motor
para el sector y generan empleos estables a través de toda la cadena productiva26. Especificamente con
respecto al camardn, la mejora en la técnica de alimentacién de las larvas para optimizar su genética
permitié alcanzar en el afo 2019 la cifra de exportacion mas alta en 50 afos, con 1.397 millones de libras,
lo cual significa un crecimiento del 25% con respecto a 201833. Para el afio 2020, el 75% de la produccion
camaronera se destina a exportaciones34. En cuanto a la venta de atun a nivel internacional, esta se enfoca
en el producto procesado, en latas y bolsas, asi como en lomos precocidos para la segunda transformacion

Durante 2020, las exportaciones de camaron totalizaron 1.491 millones de libras, monto que implica un
incremento de 93,64 millones frente a 2019. A pesar del aumento en volumen de ventas, los ingresos netos
no presentaron un incremento dado que el precio del crustaceo presenté un comportamiento a la baja en el
mercado internacional. Para el mes de diciembre de 2020 el precio promedio de la libra de camarén fue de
USD 2,31. De esta manera, el valor de las exportaciones de camarén pas6 de USD 3.653 millones en 2019
a USD 3.612 millones en 2020, con una disminucién de 1,12% (-USD 40,81 millones). Los envios a China,
pais que capta el 41% de las ventas nacionales de camaron, presentaron una caida de 36% en el volumen
de mercancia exportada con respecto a 2019, y de 46% en el monto de facturacién, que paso de USD
157,39 millones en 2019 a USD 84,83 millones en 2020. Otros de los principales mercados asiaticos son
Tailandia y Vietnam, paises a los que se exportaron 5,08 millones de libras y 4,34 millones de libras,
respectivamente, y que representan, en conjunto, el 10% de las exportaciones totales. Por su parte, las
exportaciones de camaron a la Unidn Europea se mantuvieron estables, con una disminucién marginal de
0,07% con respecto a 2019, totalizando un monto de 19,58 millones de libras equivalente al 20% de las
exportaciones totales. Entre enero y febrero de 2021 las exportaciones de camaron alcanzaron 228 millones
de libras, equivalentes a un monto de USD 527 millones, que representa una caida de 15% frente al mismo
periodo de 2019. El 33% de las exportaciones se dirigieron a China, seguido de Europa (24%) y Estados
Unidos (22%).

Por su parte, las exportaciones de atin y pescado alcanzaron un total de USD 315,2 millones al cierre de
2020, monto que implica un crecimiento de 1,9% con respecto a 2019. No obstante, el monto de toneladas
exportadas se mantuvo, con una disminucién marginal de 1,1% durante el mismo periodo. De las
exportaciones totales de atun y pescado en 2020, el 66,4% se destin6 al mercado estadounidense, seguidas
del mercado chino, que concentré el 8,9% de las exportaciones totales. Hasta enero de 2021 se registraron
USD 22,7 millones de exportaciones de atun y pescado equivalentes a 8 mil toneladas. De estas, el 63,9%
se destind a Estados Unidos, el 6,2% a Portugal y el 6,0% a Rusia.

La industria de la acuicultura ecuatoriana afronta el desafio de potenciar el crecimiento y la produccién de
especies distintas al camardn, que constituye la mayor parte de produccion acuicola a nivel nacional. Para
esto, se requiere una mejora en temas como el marco legal, la gestion de los recursos acuicolas, la
extension y acceso tecnoldgico, la consolidacion y ampliacion de mercados para los productos locales, entre
otros. De acuerdo con la FAO, una estrategia para el desarrollo sostenible de la agricultura a futuro debe
incluir una recompensa justa para los acuicultores y una distribucion justa de los ingresos y los costos de



produccion, una adecuada promocion y creacién de riqueza y empleo adecuado, una buena gestion del
medio ambiente y los recursos acuaticos para garantizar su sostenibilidad en el largo plazo, entre otras.

El sector de la acuicultura y la pesca tiene importantes barreras de entrada que limitan la amenaza de
nuevos competidores para las empresas que operan en el mercado. En primer lugar, el sector requiere de
un elevado capital inicial para los equipos y adecuacién de piscinas, asi como tecnologias avanzadas, que
permitan producir un volumen competitivo en el mercado. La industria se encuentra segmentada en
competidores industriales y otros de menor escala, siendo los primeros los que controlan la mayor parte de
la produccion y las exportaciones. La cadena de valor se encuentra altamente integrada de manera
horizontal, siendo las mismas empresas quienes controlan el proceso productivo, desde el cultivo de las
especies, hasta su procesamiento y venta. Ademas, el sector es altamente dependiente de condiciones
geograficas y climaticas

Por otro lado, las exportaciones de camarén para el cierre del 2021 fueron de US$ 5,078 MM reflejando un
incremento del +40,61% en relacion con su periodo anterior similar influenciado por una mayor cantidad
exportada y precio altos.

Exportaciones de Camarén Ecuatoriano de 1994 a 2021 (ene - dic)
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Fuente y Elaboracion: Camara Nacional de Acuacultura

En cuanto al precio promedio por libra de camarén en el afio 2021 este fue de US$ 2,74 reflejando un
aumento interanual del 13% en comparacién con diciembre 2020. En los ultimos 20 afios el precio promedio
por libra fue de US$2,68.

Evolucién del Precio Promedio Anual / Libra 1994 - 2021
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Fuente y Elaboracion: Camara Nacional de Acuacultura

Finalmente, para agosto de 2022, las exportaciones de camaron cerraron en US$ 183.783 MM reflejando
un incremento del +20,67% en relacién con su periodo anterior similar influenciado por una mayor cantidad
exportada en cuanto al precio por libra de camarén se puede observar que a la fecha de corte cierra en
US$ 2,91 ubicandose por encima de su periodo anterior similar.

Perfil y Posicionamiento del Emisor

El 27 de agosto de 1981 fue inscrita en el Registro mercantil y el 18 de octubre de 1981 se constituyd
PROMARISCO S.A. con domicilio principal en la ciudad de Guayaquil. La actividad principal de la compaiiia
es el aprovechamientos y explotacion de recursos bioacuaticos y pesqueros, la extraccion y procesamiento
de las diferentes especies de camaroén.

PROMARISCO S.A. es una compafiia subsidiaria de GRUPO NUEVA PESCANOVA. Esta ultima es una
multinacional espafola especializada en la captura, cultivo, elaboracion y comercializacion de productos del
mar.

EI GRUPO NUEVA PESCANOVA es consciente de la limitacién de los recursos del mar, por lo que trabaja
en el campo de la Acuicultura en varios paises, con el afan de preservarlos para el disfrute de futuras
generaciones. El Grupo es uno de los mayores productores mundiales de Langostino Vannamei y
Guatemala



La caracteristica principal de Nueva Pescanova es la integracion de todas las actividades de la cadena de
valor del producto, desde la produccién de larvas selectas hasta la coccion de los productos terminados.
Gracias a esta integracion se tiene absoluta trazabilidad y garantia de calidad en cada uno de los productos
elaborados.

F.O.D.A. de la empresa

- Marca reconocida

- Capacidad tecnoldgica y de innovacion

- Calidad del camardén ecuatoriano

- Experiencia en el mercado que se desarrolla

Fortalezas - Presencia en el mercado

Debilidades - Costos de produccion altos.

- Accesos a nuevos nichos de mercados internacionales

- Incremento de la participacion de mercado por afectaciones a la competencia

Oportunidades - Posicionamiento y fortalecimiento en el mercado ecuatoriano.

- Exposicién al riesgo climatico

- Inestabilidad del precio internacional del camarén

Amenazas - Competencia con productos de menor calidad a precios mas bajos

Fuente: Promarisco S.A. / Elaboracion: PCR

Principales lineas de productos y servicios
La empresa cuenta con las siguientes lineas de negocio:

En el circuito completo de su estructura operativa de acuicultura; Promarisco cuenta con laboratorios de
cria; camaroneras cultivo que aportan con un 50% de la produccién y su planta empacadora dedicada a la
exportacion de camaron con el respaldo de Pescanova Espafia en la comercializacion del producto
terminado “camaron congelado” a nivel global exportando camaron congelado HEAD-ON y HEAD-LESS
hacia Europa y a paises como USA, Guatemala, China, Jap6n, Emiratos Arabes, Grecia, Albania, Corea,
Canada, Africa.

Plan estratégico

Nueva Pescanova; tiene como plataforma de crecimiento Unica; estrategia fortalecer la presencia en
mercados y acelerar la expansion comercial; capturar valor a lo largo de la cadena; diversificacion,
consolidacién y tendencias.

Promarisco como tal tiene desarrollo a nivel de procesos de operacién y manejo de su materia prima:
camaron; como empacadora en los cuales se estan realizando constantes mejoras de infraestructura;
sistema de extincion de fuego y sistema de extraccion en salas de maquinas; mejora en tuberias;
reparaciones y reemplazos de equipos; afio a afio en una constancia del mantenimiento de la planta ubicada
en Duran.

En la division laboratorios se trabaja en el mejoramiento genético para asegurar rendimiento de las fincas
propias como el incremento del crecimiento en menos dias del desarrollo de camarén que resulte en alta
eficiencia y menos costos; en épocas de precios bajos del camarén se busca ser mas eficientes

En cultivo en camaroneras se invierte en tecnologia y adquisicion de alimentadores genéticos que permitira
el control sistematizado de alimentacion en forma balanceada que ayuda al mejorar crecimiento genético
del animal; reducir el factor de conversion; por cada gramo de masa menos gramo de balanceado para
reducir el consumo que aporta en el control de los parametros de las piscinas: oxigeno, temperatura, mejor
sobrevivencia y mas libras por hectareaje. En resumen, mejorar cantidad de balanceado y calidad de agua.

Posicion competencia

En cuanto a la posiciéon competitiva dentro del sector en el cual desarrolla sus actividades, PROMARISCO
S.A. mantiene un reconocido prestigio a nivel nacional ubicandose entre las 10 principales compafias de
este sector de acuerdo con total de sus ventas al cierre de 2021.

Total Ingresos

Fiypices (31 diciembre 2021)  Total Libras | 7 e Participacién
Industria Pesquera Santa Priscila S.A. 1.004.818 325.047 31,20%
Omarsa S.A. 614.693 213.964 19,09%
Songa 440.858 157.245 13,69%
Promarisco S.A. 258.960 103.056 8,04%
Export Expalsa 212.994 82.663 6,61%
Empacreci S.A. 165.340 64.770 5,13%
Samisa 154.353 60.186 4,79%
Pacific Ocean S.A. 139.283 53.561 4,32%
Proexpo S.A. 122.436 42.377 3,80%
Exportquilsa Productores Asociados 106.795 41.785 3,32%
TOTAL GENERAL 3.220.530 100%




Gobierno Corporativo

Promarisco S.A. es un ente juridico que se encuentra bajo el marco de la Superintendencia de Companias,
Valores y Seguros; la institucion cuenta con un capital suscrito de US$ 34,21 millones. La composicion
accionaria se reparte el 100% para Novapesca Trading S.L. y el 0,00% para Nueva Pescanova S.L.

Accionistas Nacionalidad may-22 % \
Novapesca Trading S.L Espafia 34.217.524,96 100,00%
Nueva Pescanova S.L Esparfia 0,44 0,00%
TOTAL 34.217.525 100,00%

Promarisco S.A inicio operaciones el 27 de agosto de 1981, e inscrita en el registro mercantil el 13 de
octubre de 1981, con el objeto de aprovechamiento y explotacion de los recursos bioacuaticos y pesqueros.
Desde el afo 2008 la Compaiiia forma parte de Nueva Pescanova, grupo multinacional espafiol, como parte
de una estrategia de integridad vertical para cerrar el ciclo de cultivo y comercializacién de camarones en
el mundo.

Nueva Pescanova opera en 24 paises con aproximadamente 11.000 empleados en todo el mundo, siendo
la primera empresa pesquera de Espafia y la quinta de Europa. Ademas de ser de los 25 principales grupos
de la industria pesquera a nivel mundial.

El grupo es uno de los mayores productores mundiales de la especie de langostino Vannamei y su
produccion de concentra en América Latina (Nicaragua — Ecuador y Guatemala), por lo que el desarrollo de
la Compaiiia es vital para el grupo, realizandose varias reestructuraciones a nivel operativo y administrativo.

En el Ecuador, Grupo Nueva Pescanova S.L. cuenta con el cultivo y procesado de langostino Vannamei a
través de la compafiia PROMARISCO S.A. que desarrolla varias lineas de negocio para el Grupo:

e Cultivo de larvas.
e Crecimiento de la post-larva en piscinas camaroneras
e  Empaque y exportacion del camarén.

La Compaiiia ofrece los camarones y sus productos cocidos y crudos en diferentes presentaciones, los
cuales comercializa en su mayoria a las compaiiias relacionadas del Grupos en el exterior. De igual manera,
la compafiia ofrece diferentes servicios de laboratorio, como:

Patologia
Microbiologia
Analisis de suelos
Analisis de agua

Para el desarrollo del negocio, la compafia cuenta con granjas ubicadas en el Golfo de Guayaquil, con
alrededor de 3.000 hectareas de cultivo extensivo de langostino vannamei. Para el Grupo, la compafiia
PROMARISCO S.A. es de vital importancia ya que el Ecuador es el principal exportador de productos de
camaron en América y uno de los primeros en el mundo por las condiciones naturales idéneas para la cria
de esta especie. La especie de langostino vannamei, que produce y comercializa PROMARISCO S.A. es
uno de los productos estrella del plan estratégico disefiado por la multinacional para elevar las ventas en
un 50% en el mediano plazo. Ademas, la compafiia cuenta con una fabrica en la Costa con una capacidad
para procesar un total de 90.000 TM anuales. En esta fabrica el producto es clasificado, preparado y
congelado después de haberse criado y cultivado en las plantas acuicolas propias de la compania.

Los accionistas de la misma clase tienen los mismos derechos. La empresa también cuenta con un area
designada formalmente para la comunicacién con los accionistas que es el Consejo de Administracion de
directorio. Sin embargo, el emisor no cuenta con un reglamento de la Junta General de Accionistas ya que
la misma se rige por la Ley de estatutos de la Compainiia.

Por otra parte, la Compaifiia realiza las convocatorias de la mencionada asamblea con el plazo estipulado
en el estatuto. Los accionistas no pueden incorporar puntos a debatir, sin embargo, si puede delegar su
voto a terceros en la Junta General de Accionistas, contando con un procedimiento formal.

La empresa no cuenta con un reglamento de Directorio ni posee criterios establecidos para la seleccion de
directores independientes ya que se aplica en consejo de administracion de Nueva Pescanova. La empresa
efectlia seguimiento y control de potenciales conflictos de interés al interior del Directorio, pero no cuenta
con un procedimiento formal, las siguientes normas son de aplicacién global por parte del grupo.

1. Cadigo Etico (Art. 21 conflictos de intereses)
2. Cadigo de Anticorrupcion (Art. 4 conflictos de intereses).



Respecto a la gestion de los diferentes riesgos, la entidad cuenta con politicas de riesgos, las cuales forman
parte de una politica integral, adicionalmente cuenta con una politica de informacién la cual consiste en la
politica de conservacion y supresién de datos personales y documentos de seguridad en materia de
proteccioén y datos personales.

Finalmente, cuenta con un area de auditoria interna que reporta al Comité de Auditoria, y difunde los
avances realzados en temas de gobiernos corporativos, lo cual se incluye en un informe independiente.

Los principales funcionarios que cuentan con competencias y amplia experiencia en funcién a su cargo y
responsabilidades son los siguientes:

Alejandro Ruiz-Camara Fernandez Representante Legal / Gerente General
José Roberto Romero Pérez Presidente del directorio

José Luis Lago Cao Vocal del directorio

Alejandro Ruiz-Camara Fernandez Vocal del directorio

José Luis Lago Cao Director Financiero de Acuicultura
Eduardo Escobar Espinoza Directo Financiero

Miguel Burgos Lopez Gerente de IT

Pamela Yépez Aviles Directora de Desarrollo Humano
Gustavo Garcia Director de Larvicultura Vannamei

Fuente/Elaboracién: Promarisco S.A.

A continuacion, se presenta el organigrama vigente a la fecha de corte:
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Fuente/Elaboracién: Promarisco S.A.

El Gobierno Corporativo de la compafiia es alineado al del Grupo Nueva Pescanova S.L., el cual cuenta
con un Consejo de Administracion que es el maximo érgano de decision de todo el Grupo. Esta conformado
por 10 miembros y organizado en tres comisiones:

e  Comisién de Gobierno y Responsabilidad Corporativa.
e  Comisién de Auditoria, Control y Finanzas.
e  Comision Comercial y de Estrategia.

Estas comisiones se encargan de garantizar el correcto cumplimiento de todas las compaiias que
conforman al Grupo y se encargan de darles un direccionamiento conjunto a nivel mundial para garantizar
el cumplimiento de sus objetivos. El Directorio de PROMARISCO S.A. es estatutario y sus miembros
principales son: Presidente, Vicepresidente, Secretario y el Prosecretario; cada uno de los cuales tendra
derecho a un voto en las sesiones del organismo. Asimismo, existen cuatro Directores Suplentes, cada uno
de los cuales subrogara a un determinado miembro principal del Directorio con sus mismos deberes y
atribuciones pertinentes, en casos de falta o ausencia.

Diego Javier lllingworth Torres Director
Carlos Sanchez Escudero Director
Javier Aguilera Merlo Director

Wilson Hannibal Jarrin Ovalle Comisario




Empleados y Sistemas Contables

A septiembre de 2022, Promarisco S.A. presenta un total de 2.295 empleados distribuidos en diferentes
areas y el Grupo mantiene una politica de evaluacion de desempefio de sus colaboradores que se realizara
una vez al aio de manera obligatoria.

El sistema informatico de la entidad es ERP SIPE y cuenta con politicas de respaldo de la informacién para
garantizar la seguridad y la continuidad de la operacion. La politica de respaldo consiste en respaldos de
informacion diarios donde la informacion es almacenada en discos duros por dia, por quincena y por mes.
Adicionalmente, realiza un respaldo en dos servidores diferentes con un esquema de respaldo en
redundancia de servidor de base de datos cada 30 segundos como contingencia en otro servidor.

Finalmente, la Compafia cuenta con certificaciones internacionales por cumplimiento de las mejores
practicas:
e  Certificacion IFS — International Featured Standards
Certificacion Global Gap
Certificacion BAP — Best Aquaculture Practices
Certificacion IFS
Organico Unién Europea
Organico Ecuador
Subsecretaria de Calidad e Inocuidad
Certificacion BASC

Promarisco S.A. ha identificado a sus grupos de interés y sus respectivas estrategias de participacion
mediante un proceso formal de consulta e identificacion de estos. De igual manera, cuenta con programas
y/o politicas que promueven la eficiencia energética, el reciclaje y el consumo racional del agua, mediante
proyectos de electrificacion en fincas, politicas de calidad y seguridad alimentaria, seguridad y salud
ocupacional y el uso, cuidado y consumo de agua en las fincas, contando con plantas de tratamiento de
plantas.

En cuanto a la evaluacién de los proveedores con criterios ambientales, la compafiia no realiza la evaluacion
de sus proveedores tomando en cuenta criterios ambientales. Por otro lado, el emisor ha sido objetivo de
multas y/o sanciones en materia ambiental, durante el ejercicio evaluado. Adicional, posee programas y/o
politicas formales que promueves la igualdad de oportunidad, las mismas que se encuentran establecidas
en el codigo de ética. De igual manera, la institucion cuenta con programas que promueven la erradicacion
del trabajo infantil y el trabajo forzoso. Con respecto a los beneficios sociales a sus trabajadores, la
compaiia otorga los beneficios de ley a los trabajadores. Para culminar la organizacion cuenta con un
codigo de ética, y posee politicas que promueven la participacién en la comunidad.

La multinacional cuenta con programas de Responsabilidad Social con las comunidades en Ecuador a
través de PROMARISCO S.A. en:

e  Programas de Educacién de Adultos.

e Aportaciones econdmicas a ancianatos, escuelas de la Costa, aportes a Centro de Investigacion
Fronteras de la Ciencia para la compra de material cientifico y donaciones a proyectos de
construccion.

e Entrega de raciones alimenticias, articulos de higiene y de limpieza a la Direccion Provincial de
Riesgos para dar apoyo a varias familias del cantén Playas que son afectadas por la estacion de
invierno.

e Aport6 con el fortalecimiento de la Seguridad Social en la provincia del Guayas.

o Entrega de juguetes y donaciones a la Asociacion de Pequefos Agricultores de Puerto Hondo.

e Campaias de salud, primeros auxilios, nutriciéon e inmunizacién de sus empleados.

De igual manera, la compafiia estd comprometida socialmente a fabricar productos de calidad enfocados
en: (a) nutricién y salud, (b) seguros y de alta calidad y (c) responsables y sostenibles con el ecosistema.
PROMARISCO S.A. cuenta con un plan director de Responsabilidad Social Corporativa alineados con los
objetivos de Desarrollo Sostenible de la Organizacion de Naciones Unidas. Dicho plan se enfoca en la ética,
integridad y cumplimiento normativo en cuatro pilares principales: (a) planeta, (b) personas, (c) producto y
(d) comunidades

Calidad de Activos:

Los activos de Promarisco S.A. a la fecha de corte contabilizan US$ 171,06 millones, tras experimentar un
crecimiento nominal de US$ +14,03 millones; lo que representa un dinamismo del 8,94%; porcentaje que
supera ampliamente al promedio histérico (5,12%; 2017-2021). La conducta se explica por la expansion
tanto del activo corriente (+9,72%; US$ +6,99 millones) como del activo no corriente (+8,28%; US$ 7,04
millones). Asimismo, de manera particular, el desarrollo de las cuentas mas representativas como



Cuentas por cobrar relacionadas (+22,13% +US$5,57 millones); Inventarios (+6,28% +US$1,74 millones);
efectivo y equivalente del efectivo (+60,89%; US$+ 805 mil); Activos bioldgicos (+3,77% +US$ 485,08 mil)
y propiedades planta y equipos (+8,08% +US$ 6,77 millones)

A la fecha de revision el activo corriente cerré en US$ 78,88 millones, representando el 46,11% del activo
total. Adicional a esto, se destaca que el activo corriente se encuentra compuesto en su mayor parte por
inventarios (37,31%), cuentas por cobrar relacionadas (16,55%), y activos bioldgicos (16,95%). Ademas, se
sefiala que la diferencia del (6,81%) se distribuye a través de cuentas que ponderan menos del 3,00% de
forma individual.

Adicionalmente, el activo no corriente contabilizé US$ 92,17 millones al experimentar un aumento de
+8,28%. El 98,30% se encuentra acaparada principalmente por propiedad planta y equipo, seguida por el
impuesto diferido activo con el 1,27% y el 0,43% restante corresponde a otros activos.

Estructura del Activo
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Fuente: Promarisco S.A / Elaboracion: PCR Ratings S.A.

La principal actividad del emisor se centra en el aprovechamiento, explotacién de los recursos bioacuaticos
pesqueros, su extraccion y procesamiento que correspondan segun las diferentes especies y tipos de
productos de que se trate, incluyendo el cultivo, la cria, la cosecha, el procesamiento de camarones
mariscos en general, y la comercializacion de los mencionados recursos y productos en los mercados
nacional y de exportacion. De modo que, al mes de septiembre de 2022 los activos bioldégicos suman US$
13,36 millones, al mostrar un aumento interanual de +3,77% (+US$ 485 mil) crecimiento inferior al promedio
de sus histoéricos (10,53% 2017-2021). Los activos bioldgicos de la compaiiia se dividen en camarones en
crecimiento, larvas y reproductores; que son activos destinados al desarrollo de la actividad propia y
corresponden al camarén en etapa previa y de crecimiento antes de que esté listo para la comercializacion,
los activos biolégicos de la Companfia son medidos a su valor razonable, con base en los precios de
mercado del ultimo aguaje pagados a los proveedores de camardn que mantiene el emisor, menos los
costos estimados en el punto de venta.

Por otro lado, los inventarios reflejan un aumento del +6,28% (+US$ 1,74 millones), aumento que se ubica
por debajo del promedio de sus histéricos (+10,47% 2017-2021), para contabilizar a la fecha de corte US$
35,29 millones La clasificacion del rubro en mencién incluye producto terminado, productos en procesos y
materiales de empaques e insumos. En lo que respecta a los dias de rotacion de inventario, estas
totalizaron en 51 dias al finalizar el periodo, mostrando asi un aumento interanual de 11 dias.

la compafia cuenta con una fabrica en la costa de Ecuador, con una capacidad para procesar un total de
90.000 TM anuales. Dentro de esta fabrica el producto es clasificado, preparado y congelado después de
haberse criado y cultivado en las plantas acuicolas propias de la Compafiia. De modo que a la fecha de
corte la propiedad, planta y equipo mantiene una participacion del 52,97% del total de activo, reflejando un
aumento interanual del +8,08% (+US$ 6,77 millones) producto de nuevas adquisiciones, se destaca que es
destino de los recursos de obligaciones con el mercado de valores corresponden a la compra y reemplazos
de maquinarias durante el afio 2022.

Dada la integridad vertical del Grupo Nueva Pescanova S.L. la produccién y venta de Promarisco S.A., son
destinadas en un 98% a Compaiiias relacionadas del exterior como parte de su estrategia comercial.

Las compaiiias pertenecientes al Grupo comercializan los productos a nivel mundial en varias cadenas
comerciales propias y de terceros. De esta manera, los principales clientes de la compafia son las
Compaiias subsidiarias del Grupo a nivel mundial.



Principales Clientes Relacionados

Cliente Participacion (%)
PESCANOVA ESPARNA, S.L.U. 71,21%
NOVAGUATEMALA, S.A. 16,68%
PESCANOVA HELLAS LTD. 3,81%
NUEVA PESCANOVA FRANCE 2,96%
Otros (6 menores 5,34%
Total 100,00%

Fuente: Promarisco S.A /Elaboracién: PCR

Las cuentas por cobrar relacionadas son de naturaleza comercial en su mayoria por exportaciones de
camaron, considerando que mas de 95% de la produccion se destina a compafiias del mismo Grupo estas,
a la fecha de corte estas contabilizan US$30,71 millones reflejando un aumento interanual del +22,13%
(+US$ 5,57 millones). Su estructura viene dada por cartera por vencer, cuya representacion es del 99,14%
con un saldo de US$ 30,46 millones; mientras que la diferencia de 0,86% corresponde a la cartera vencida
por un valor de US$ 264 mil. En relacion con los niveles de morosidad de la cartera, este se ubica en 1,35%.
Nivel que obedece a la efectividad que mantiene el emisor en sus politicas de cobro.

Detalle de Cartera Septiembre 2022
Detalle Saldo sep-22 Participacion (%)
Por vencer 30.464.850 99,14%
Vencido 264.992 0,86%
Cartera Total 30.729.842 100,00%
Morosidad

Fuente: Promarisco S.A /Elaboracién: PCR

Adicionalmente, se recalca que a septiembre de 2022 los dias de rotacion de las cuentas por cobrar
relacionadas se situaron en 45 dias, lo cual muestra un aumento interanual de 10 dias.

Pasivos:

El total de pasivos de Promarisco S.A., alcanza un monto de US$ 122,64 millones, lo que representa un
ascenso interanual en +7,87% (+US$ 8,95 millones), porcentaje que supera ampliamente a su promedio
histérico (+1,97%; 2017-2020). El dinamismo observado corresponde al crecimiento de los pasivos
corrientes (+16,23%; US$ 10,55 millones); con lo que contrapone a la contraccion experimentada por el
pasivo no corriente (-3,31%; -US$ 1,61 millones). De manera particular, las cuentas que principalmente
facilitan el crecimiento del pasivo es principalmente la deuda financiera (+12,13%; US$ 6,84 millones),
cuentas por pagar comerciales (+11,02%; +US$ 3,49 millones); y beneficios empleados (+15,43%; US$ 855
mil).

La composicién de los pasivos historicamente se ha visto acaparada en mayor proporcién por el pasivo a
corto plazo (61,63% del total de pasivos), con lo que se afirma que el destino de los recursos de la presente
emision sera destinados acordes a lo establecido en el prospecto de oferta publica en donde se sefala la
reestructuracion de pasivos consistente en el pago de obligaciones financieras con costo de corto plazo.
De manera analoga, las cuentas con mayor ponderacién son cuentas por pagar con el 46,57% respecto al
total de pasivos, atribuido al desarrollo del giro de negocio del emisor, seguido de obligaciones con
entidades financieras con el 39,33%, y la diferencia (14,09%) que integra cuentas como cuentas por pagar
relacionadas, beneficios empleados, pasivos e impuestos corrientes y otras cuentas por pagar con
participaciones menores al 7% individualmente.

Estructura del Pasivo
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Fuente: Promarisco S.A / Elaboracién: PCR Ratings S.A.

Se distingue el esfuerzo de la empresa a nivel histérico en conseguir recursos para operar de manera
continua, es asi como la deuda financiera denota una tendencia ascendente mostrando una tasa promedio
de variacion de +2,41% alcanzando su mayor pico a la fecha de corte, con un nivel de deuda de US$ 63,18
millones. Para el mes de estudio, la deuda financiera sigue en ascenso con un aumento nominal de US$



6,83 millones (+12,13%) lo que facilita que la deuda culmine con un monto de US$ 63,10 millones, atribuido
principalmente a la expansion de compromisos financieros destinado especificamente para dar soporte a
las diferentes inversiones y capital de trabajo; ademas de la incursion en el mercado de valores.

La deuda financiera ha concentrado sus operaciones en el largo plazo durante los ultimos cinco afos,
debido a la insercidn de la empresa en el mercado de valores, ademas del financiamiento con instituciones
financieras. Para el periodo de andlisis, la deuda financiera a largo plazo pondera el 52,95% al sumar
US$ 33,45 millones al figurar un crecimiento interanual de +6,92%; que se traduce en un aumento nominal
de US$ 2,16 millones, variacion correspondiente a la adquisicion de obligaciones con entidades del sistema
financiero y compromisos con el mercado de valores. Por otro lado, el 47,05% restante acapara la deuda
financiera a corto plazo cuyo saldo cierra en US$ 29,72 millones al experimentar un ascenso porcentual de
+18,65% (US$ 4,67 millones), de igual forma por préstamos contraidos con instituciones financieras.

El emisor mantiene un contrato con RTS International Inc., mediante el cual RTS financia de modo
permanente a través de un contrato de factoring, las exportaciones del cedente a través de operaciones
denominadas “factoring”; bajo dicho mecanismo, la Compafiia cede a RTS facturas emitidas con cargo a
terceros a cambio de financiamiento de las exportaciones. Como parte de este proceso, la Compafiia
endosa a favor de RTS las facturas emitidas relacionadas con las exportaciones y los documentos de
embarque (Bill of Landing) relacionados, los mismos que constituyen una garantia adicional a favor de la
financiera.

Por otro lado, mantiene contratos de préstamo con la Compafiia Espafiola de Financiacion del Desarrollo,
COFIDES S.Ay con el Instituto de crédito Oficial (ICO) y Caixa, El destino del préstamo fue para financiar
el plan de inversiones relacionados con la ampliacion y mejoras de las instalaciones de la Compaiiia, con
amortizaciones trimestrales de capital e intereses

De igual manera, se sefalan los compromisos con el mercado de valores con dos instrumentos vigentes en
el mercado de valores, siendo estos la primera emision de obligaciones y el segundo programa de papel
comercial con montos aprobados de US$ 20,00 millones, y US$ 10,00 millones respectivamente. En cuanto
a la estructura, se observa que el 64,95% de las emisiones se encuentran en el corto plazo con un monto
de US$ 13,74 millones; mientras que el 35,05% restante se concentra en el largo plazo con un valor de
US$ 7,41 millones.

Un rubro importante de fondeo son las cuentas por pagar a compafias relacionadas que corresponden
principalmente a anticipos en compras de camaroén. Esto ha permitido a la compafia una mayor flexibilidad
de pago y apalancamiento a través de proveedores, por lo que a la fecha de corte estas presentan una
disminucion interanual del (-17,57%; -US$ 3,25 millones), con respecto a su periodo similar anterior, de
igual manera se resalta que incluyen relacionadas a corto y largo plazo las cuales mantiene una
participacién del 0,94% y 1,01% respectivamente del total del pasivo

Principales Proveedores Relacionados

Cliente Participacion (%)
NUEVA PESCANOVAS.L. 48,33%
PESCANOVA ESPANA, S.L. 39,73%
CAM. DE NICARAGUA-CAMANICA S.A 11,87%
NOVAGUATEMALA 0,07%
Total 100,00% |

Fuente: Promarisco S.A / Elaboracién: PCR Ratings S.A.

El emisor, asimismo, apalanca sus actividades con terceros, es asi como a la fecha de corte las cuentas
por pagar proveedores contabilizan US$ 35,20 millones, lo que representa un aumento interanual de
US$ 3,49 millones (+11,02%). Es importante mencionar que el volumen de la cuenta se atribuye a la
adquisicion de materias primas- camaron, balanceados, larvas y servicios.

La compafiia se encuentra al dia con sus obligaciones tributarias y de seguridad social; asi mismo se
observa cumplimiento en los pagos tanto en tiempo y forma de sus obligaciones. De acuerdo con el reporte
de burd de crédito, no se presentan operaciones vencidas.

A partir del 2019, la compaiia ha comenzado a contabilizar los pasivos por contrato de arrendamiento,
dando cumplimiento a lo establecido por la NIIF 16.

Soporte Patrimonial:

El patrimonio contable de Promarisco S.A se ha mantenido ligeramente estable siendo el crecimiento anual
promedio de +13,70% durante los ultimos cinco afios. Hasta el 30 de septiembre 2022 el capital social del
emisor totaliza US$ 34,21 millones conformado mayoritariamente por Novapesca Trading S.L. con el 100%,

Es importante mencionar, que mediante Acta de Junta General de Accionistas en el periodo de estudio de
2017 a 2021 se aprobd lo siguiente:



Con fecha 28 de marzo de 2019, se decidi6 la disminucion del capital en US$42,717,385, lo cual a su vez
ocasion6 que se retiren acciones de circulaciéon correspondientes al accionista Novapesca Trading por
1.067.934 acciones.

Con fecha 18 de diciembre del 2019, se decidié aumentar el capital suscrito y capital autorizado de la
Compaiiia en US$7,86 millones mediante la emision de 196.642.450 nuevas acciones de U$0,04 pagadas
en un 100% por compensacion de deudas mantenidas con sus relacionadas Nueva Pescanova SL y Nueva
Pescanova Francia por US$5,18 y US$2,68 millones respectivamente, las cuales fueron cedidas a la
accionista Novapesca Trading S.L. segun contratos debidamente firmados entre las partes.

Co fecha 18 de diciembre del 2020 y con fecha de Registro Mercantil del 30 de diciembre de 2020 se
resolvié un aumento de capital de US$ 828,29 mil por capitalizacion por compensacion de créditos que tiene
la accionista suscriptora con Promarisco S.A.

Histéricamente, el patrimonio de Promarisco S.A mantuvo un comportamiento creciente durante los ultimos
5 afios (13,70%). A la fecha de corte, la tendencia se mantiene y exhibe un aumento interanual en +11,74%
(US$ 5,08 millones) al registrar US$ 48,20 millones, dado como resultados positivos que ha venido
generando el emisor. Adicionalmente, el patrimonio contable estd compuesto principalmente de capital
social (70,67%), seguido de reservas legal (2,63%) y resultados acumulados (26,70%)

Desempeiio Operativo:

Promarisco S.A. es una empresa que se Ingresos y Margenes

dedica al aprovechamiento y explotacion de 300000 2000%
los recursos bioacuaticos y pesqueros. Desde
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integridad vertical para cerrar el ciclo de cultivo
y comercializacion de camarones en el
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productores mundiales de la especie de
langostino Vannamei y su produccion de
concentra en América Latina (Nicaragua —
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través de la compafiia PROMARISCO S.A.

que desarrolla varias lineas de negocio para el Grupo entre ellas son cultivo de larvas, Crecimiento de la
post-larva en piscinas camaroneras y empaque y exportacién de camaron.
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Las ventas de la compafiia presentaron un comportamiento creciente entre 2017 y 2019 con un incremento
promedio por afio del 6%, equivalente a un aumento total de US$ 26,72 millones. Este incremento en las
ventas obedece a la mayor produccion de volumen de camardon que provoco una mayor comercializacion
del emisor en el mercado internacional a través de las companias relacionadas, alcanzando un valor total
de ingresos por exportaciones de US$ 230,10 millones en 2019. Tanto las exportaciones como las ventas
locales de camaron presentaron una tendencia creciente, coherente con la mayor produccién de libras de
camaron que se evidencio a nivel nacional, contrastando la caida del precio internacional; mientras las otras
lineas redujeron ventas, como la venta de balanceados y otros. Para el afio 2020, las ventas de la compafiia
registraron un decrecimiento del 15% frente al afio anterior producto de la pandemia ocasionada por COVID-
19 que afect6 a la economia a nivel mundial generando una emergencia sanitaria, reduciéndose el consumo
y transporte de mercancias en general. Esto provocé una menor demanda del camarén en el afio, a pesar
de ser un producto alimenticio, no es un producto de primera necesidad para el consumo.

Para el afio 2021 La empresa evidencié una recuperacion en ingresos de 34% debido a mayor produccion
de volumen de camaron, asi cerrando el afio con ventas de US$ 270,91 millones siendo superiores a valores
previos a la pandemia.

Al 31 de septiembre de 2022, los ingresos contabilizan US$ 185,64 millones al experimentar un
decrecimiento interanual de -5,00% (-US$ 9,76 millones), este dinamismo es ocasionado por la baja de los
precios de los commodities como consecuencia de la guerra entre Ucrania y Rusia. A su vez, este
decrecimiento se debe principalmente a la disminucion de camarones (-8,12%, US$ -13.87 millones);
Nauplios (-21,90%; +US$ 56,64 mil), y otros (-125,01%; US$ -1,29 millones), dentro de esta cuenta de otros



se incluyen la evaluacion realizada de los cambios en el valor razonable de activos bioldgicos de acuerdo
con la NIC 418y la NIIF 137

Ventas por Linea de Negocio

Monto (US$) Variacién Volumen (TM)
sep-22 Nominal Porcentual sep-21 sep-22
Camaroén 194.144.681 184.478.345 -9.666.336 34.946.347 | 33.346.324
Nauplios 271.845 202.035 -69.810 -25,68% - -
Otros 992.124 961.872 -30.252 -3,05%

Total de Ventas 195.408.650 185.642251 -9.766.399 -5,00% 34.946.347 33.346.324 |
Fuente: Promarisco S.A. / Elaboracién: PCR

Con respecto a los costos de la empresa, se evidencia una buena participacién con relacion a las ventas al
pasar de 86,20% (sep21) a 84,40% (sep22), producto de la optimizacién del costo de venta. A la fecha de
corte, registra US$ 156,68 millones, con una disminucién interanual en (-6,98% -US$ 11,75 millones),esto
provocado por la volatilidad de los precios derivado del comportamiento de los mercados internacionales
ocasionado por la guerra, ademas de que el emisor solo produce en alrededor del 50% del camarén
exportado, esta disminucion provocé que la utilidad bruta culmine en términos nominales en US$ 28,96
millones, presentando un aumento interanual en +7.37% (US$ 1,98 millones), lo que demuestra que la
entidad se encuentra focalizando sus ventas para alcanzar mayores margenes de utilidad.

En cuanto a los gastos operacionales, a septiembre de 2022 esta totalizé US$ 19,35 millones, siendo este
superior en +15,57% (US$ +2,61 millones) a la cifra registrada el afio anterior, este dinamismo es
ocasionado por el aumento de los gastos de alquileres de maquinas frias, alquileres de contenedores, bonos
por rendimientos, liquidaciones empleadas entre otros. Los gastos se dividen en gastos administrativos, y
gastos de ventas. A pesar del incremento los gastos, la utilidad operacional al finalizar el periodo se situd
en numeros positivos US$ 9,60 millones, sin embargo, es inferior al afio anterior en (US$ +621 mil).

Adicionalmente, al mes de septiembre de 2022, se observan gastos financieros por US$ 3,74 millones,
experimentando un aumento interanual de +4,14%, producto del aumento de la deuda financiera. Debido a
la variacion de ingresos, otros ingresos y los gastos incurridos, la utilidad del emisor cerré US$ +5,90
millones con una disminucién interanual en -4,63% (+US$ 286 mil).

Finalmente, al analizar la rentabilidad sobre activos (ROA) a la fecha de corte alcanza un porcentaje de
3,45%, mientras que la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) se ubica en 12,19%, valores superiores al
promedio de los ultimos cinco afios (0,16% ROA y -0,95% ROE; 2017-2021); lo que determina su posicion
en contraste con otros sectores.
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permitido que la entidad exhiba valores desde US$ 11,67 millones (dic17) hasta llegar a diciembre 2021 en
US$ 17,67 millones

A la fecha de corte, el flujo EBITDA anualizado cierra con un monto de US$ 20,58 millones, siendo la cifra
mas alta a nivel histérico que se sustenta principalmente en el dinamismo de los ingresos. Dicho valor
demuestra que en el caso de que el emisor no perciba “otros ingresos”, aun cuenta con flujos suficientes
para hacer frente a sus obligaciones. No obstante, al analizar el dinamismo de los flujos considerando el

6 NIC41 “Norma internacional de contabilidad”
7 NIIF 12 “Normas internacional de Informacién Financiera de Medicién del Valor Razonable”



registro de otros ingresos; el ebitda anualizado septiembre de 2022 se ubica en US$ 23,07 millones, siendo
+US$ 668,53 mil superior a lo observado en septiembre 2021.

Haciendo referencia a los indicadores, se sefala la cobertura de los flujos frente a los gastos financieros,
mismos que denotan un promedio en 2,84 veces durante los Ultimos cinco afios; lo que afirma que los flujos
obtenidos son lo suficientemente amplios para cubrir a los gastos financieros; asimismo, a la fecha de corte
el indicador cierra en 4,62 veces al disminuir -0,55 veces.

Debido al dinamismo de los flujos que ha presentado el emisor, sus indicadores presentan coberturas
adecuadas en relacion con la deuda financiera como se ha observado a nivel histérico en donde la relacion
de EBITDA/Deuda financiera a corto plazo considerando Unicamente los ingresos alcanza un promedio de
0,53 veces; mientras que al sensibilizar el indicador este aumenta a 0,69 veces. De igual manera a la fecha
de corte, los indicadores cierran en 4,13 y 0,78 veces respectivamente.

Por otro lado, al analizar el EBITDA/ Deuda Financiera anual, el indicador a septiembre 2022 es de 0,33
veces considerando el giro del negocio; mientras que al contar con otros ingresos este es de 0,37 veces.
Finalmente, en temas de cobertura del pasivo total con los flujos anualizados, su resultado exhibe un valor
de 0,19 veces.

Endeudamiento:
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valores; cuyo objetivo es el de contribuir en el
incremento de capex, ademas de capital de trabajo consistente al pago de proveedores, compra de
inventario entre otros. Por otro lado, se sefiala la persistente capitalizacién de utilidades con el objetivo de
robustecer el patrimonio de la empresa. Lo que conlleva a determinar una capacidad adecuada de sostener
los niveles de apalancamiento financiero.

Con respecto al apalancamiento de la empresa (pasivo total /patrimonio) durante el periodo de analisis
histoérico (2017-2021) registra un promedio de 3,14 veces, mientras que para la fecha de corte el indicador
alcanza un valor de 2,53 veces, siendo -0,09 veces menor al rubro observado en su periodo similar (2,62
veces-sep21) y 0,61 veces menor al promedio histérico. El leve dinamismo responde principalmente a la
disminucion de las obligaciones que mantenia con sus companias relacionadas

En cuanto a la capacidad de generacién operativa a largo plazo®, Promarisco S.A. cancelaria su deuda
financiera en 2,74 ainos, valor que no supera al promedio de los Ultimos cinco afios (4,10 afios), este es
levemente superior con relacion al valor observado en septiembre 2021 (2,52 afios). Se distingue que los
flujos generados por la entidad han sostenido una capacidad saludable para hacer frente a sus obligaciones
con terceros.

Finalmente, en cuanto a la capacidad de pago del total de pasivos este se ubica en 5,32 afos, la cual se
encuentra por debajo del promedio historico (2017-2021) cuyo promedio fue de 7,35 afios, debido a la
tendencia creciente que ha mostrado el pasivo total.

8 Deuda Financiera/EBITDA 12 meses



Liquidez y Flujo de Efectivo:

Promarisco S.A., en los Ultimos cinco anos
(2017-2021) denota una  cobertura
adecuada de los activos corrientes frente a
la totalidad de pasivos de corto plazo,
alcanzando un indicador promedio de 1,05 6.000
veces. Al mes de septiembre de 2022, el
indicador alcanza un valor de 1,04 veces,
con lo que se afirma el saludable manejo de
capital de trabajo, asi como la posicién de la
entidad para hacer frente a sus obligaciones 3.000
corrientes en forma oportuna al contar con los
recursos necesarios. 2000

Capital de Trabajo y Liquidez

8.000 1,40

7.000

5.000

4.000

P . o . . 1.000
En un analisis mas acido, sin considerar el

rubro de inventarios, la liquidez del emisor

se ubica en 0,65 veces a la fecha de corte,
siendo la cifra mas baja durante los Ultimos ~ %®
cinco afios (0,74 promedio; 2017-2021); se
sefala que, a pesar de la representatividad

de inventarios sobre el activo total, al ser la cuenta que registra inventario en proceso y terminado, su valor
no supera ampliamente a la unidad.
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Fuente: Promarisco S.A/ Elaboracién: PCR

De manera analoga, para el periodo de andlisis, se distingue que el emisor cuenta con US$ 3,29 millones
de capital de trabajo, siendo (US$ -3,56 millones) inferior a lo observado en su periodo comparable (US$
6,86 millones; sep21); dichos recursos seran utilizados para responder a las obligaciones que mantiene el
emisor.

Instrumento Calificado

Segunda Emision de Obligaciones de largo Plazo

Con fecha 03 de octubre del 2021, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la Compaiiia
La Promarisco S.A., resolvio autorizar la Segunda Emisién de Obligaciones de largo plazo por un monto de
hasta US$ 20.000.000,00. Dividido en 5 clases Clase A, B, C, D, E, F y la Clase G, segun el siguiente detalle
que consta el Prospecto de Oferta Publica:

Caracteristicas del Programa \

Emisor: PROMARISCO S.A.
Monto del programa: Hasta por US$ 20.000.000.00
Unidad Monetaria: Délares de los Estados Unidos de América.

Plazo del Tt.a-sa Amortizaciéon de | Amortizacion de
Serie Monto programa fiia Intereses Capital
Anual
A Hasta 361 dias 7,50% A los 360 dias
B Hasta 540 dias 7,75% A los 180 dias
C Hasta 720 dias 8,00% A los 90 dias
Caracteristicas: D Hasta 1.080 dias | 8,25% A los 90 dias
. Trimestralmente A Ips 90 dias con
E 20.000.000,00 Hasta 1.080 dias | 8,25% periodo de gracias
de 360 dias)
F Hasta 1.440 dias | 8,50% A los 90 dias
G Hasta 1.800 dias 8,75% A los 90 dias

Contrato de Underwriting:

La presente emision de obligaciones no contempla contrato de underwritting para su colocacion.

Rescates anticipados:

La presente emision de obligaciones no contempla rescates anticipados.

Sistema de Colocacion:

El sistema de colocacion es Bursatil.

Agente Pagador:

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

Estructurador Financiero,
Legal y

Agente Colocador:

Picaval Casa de Valores S.A.

Representante de los
Obligacionistas:

Avalconsulting Cia. Ltda.,

Destino de los recursos:

Los recursos provenientes de la colocacion de los valores de la emisiéon de obligaciones seran
utilizados para: (i) Capital de trabajo, consistente en el pago a proveedores por la compra de
inventarios, compra de activos destinados a incrementar, actualizar y/o renovar la capacidad instalada
de la compaiiia, (ii) Reestructuracion de pasivos consistente en el pago de obligaciones financieras
con costo de corto plazo; vy, (iii) Capex destinado a la compra de equipo y maquinaria para las
diferentes fases de produccién, empaque y comercializacién de sus productos.

Resguardos de ley y
establecidos en la Junta:

La Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas resolvi6 como los resguardos de la
Primera Emisién de Obligaciones y los estipulados por la normativa legal y vigente sobre la materia,
dispuesto en el articulo 3, Seccioén |, Capitulo 1V, Titulo I, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones
Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros:




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

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

3. Mantener durante la vigencia de la Emision, la relacion Activos Libres de Gravamen sobre
obligaciones en circulacion, segun lo establecido en el Articulo 13, Seccién |, Capitulo Ill, Titulo I,
Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros Expedida
por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera

Mientras esté vigente la Segunda Emisiéon de Obligaciones se obliga a mantener como limite de
endeudamiento una relacion de pasivo financiero sobre patrimonio no mayor a 3,00 veces. La
periodicidad de calculo de este indicador serd semestral con balances cortados a junio y diciembre
de cada afio.

Garantia General De acuerdo con el Art.162 Ley de Mercado de Valores.

EI Emisor mientras esté vigente la presente emision de Obligaciones, se compromete a generar el
flujo de caja en niveles suficientes para honrar las obligaciones con inversionistas.

Fuente: Prospecto de Oferta Publica Picaval S.A / Elaboracion: PCR

Limite de Endeudamiento

Compromisos adicionales

Destino de los Recursos:
Los recursos provenientes de la colocacion de los valores de la emision de obligaciones seran utilizados
para:

(i) Capital de trabajo, consistente en el pago a proveedores por la compra de inventarios, compra
de activos destinados a incrementar, actualizar y/o renovar la capacidad instalada de la
compafiia.

(i) Reestructuracion de pasivos consistente en el pago de obligaciones financieras con costo de
corto plazo; y

(iii) Capex destinado a la compra de equipo y maquinaria para las diferentes fases de produccion,

empaque y comercializacion de sus productos.

Provisiones de recursos

De acuerdo con la planificacion de pagos, y segun el vencimiento de los valores de la emision de
obligaciones, el emisor considerara en el flujo de caja el pago de cada dividendo a fin de disponer de los
recursos en la fecha prevista de pago.

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

Segun el acta de la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas resuelve adoptar los
siguientes resguardos a la emision en los términos establecidos en la Codificacion de Resoluciones
expedidas por el Consejo Nacional de Valores, y conforme a las resoluciones adoptadas en la
mencionada Junta:

1. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

A septiembre de 2022, no se han repartido dividendos mientras existan obligaciones en mora,
por lo cual el emisor cumple con el resguardo de ley.

2. Mantener durante la vigencia del programa la relacién de activos reales sobre pasivos mayor o

igual a 1

Componentes sep-22
Activos reales 169.888,28
Pasivos 122.639,00
Indicador 1,39
Parametro Mayor o igual a 1
Cumplimiento Sl

Fuente: Promarisco S.A. / Elaboracién: PCR Ratings

El emisor si cumple con el resguardo establecido al mantener una relaciéon de 1,39 vez de activos
reales sobre pasivos. Para el calculo de los activos reales se contabiliza todos aquellos activos reales
de facil liquidez de la compafiia, en este caso se incluyen los rubros de: efectivo y equivalentes,
cuentas por cobrar comerciales, cuentas por cobrar relacionadas, inventarios, activos biolégicos,
propiedad, planta y equipo, servicios pagados por anticipados, impuestos por recuperar y otros activos;
mientras que, para los pasivos se considera la totalidad de pasivos que dispone.

3. Mantener durante la vigencia de la Emision, la relacion Activos Libres de Gravamen sobre
obligaciones en circulacion, segun lo establecido en el Articulo 13, Seccion |, Capitulo Ill, 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.



Activos Libres de Gravamen / Obligaciones en Circulacion — Il Emision

Componentes sep-22
Activos Libres de Gravamen 81.909.569
Obligaciones en Circulaciéon 21.167.900
Indicador 2,35
Parametro Mayor o igual a 1,25
Cumplimiento Sl

El emisor cumple con los resguardos establecidos por Ley.

Limitaciones de Endeudamiento y Compromiso Adicional

El emisor establece como limite de endeudamiento el compromiso de mantener semestralmente un indicador
promedio de pasivo/patrimonio hasta a 3,00 veces a partir de la autorizacion de la oferta publica y hasta la
redencion total de los valores.

Limite de Endeudamiento — Il Emisién

Descripcion | Semestre
Indicador de Liquidez |-€N€-22 [ feb-22 [ mar22 | abr22 | may-22 | jun-22 | Promedio | Limite <= 3,00
a 254 | 248 | 251 | 244 | 244 | 251 | 2,49 [ CUMPLE
Descripcion Il Semestre
Indicador de Liquidez |—14l-22 [ agos-22 | sep22 | oct22 | nov-22 [ dic22 | Promedio | Limite <= 3,00
a 246 | 245 | 253 | NA | NA | NA | 2,48 [ CUMPLE

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

Proyecciones de la Emisién y Cumplimiento

Estado de Resultados

A continuacion, se contemplan las proyecciones del estado de resultados de Promarisco S.A. incluidas en
el Prospecto de Oferta Publica de la Segunda Emisién de Obligaciones a largo plazo; mismas que
corresponden al periodo comprendido entre 2022 al 2027.

PROMARISCO S.A. es una compaiiia subsidiaria de GRUPO NUEVA PESCANOVA. Esta ultima es una
multinacional espafiola especializada en la captura, cultivo, elaboracion y comercializacion de productos del
mar. El GRUPO NUEVA PESCANOVA es consciente de la limitacién de los recursos del mar, por lo que
trabaja en el campo de la Acuicultura en varios paises, con el afan de preservarlos para el disfrute de futuras
generaciones. El Grupo es uno de los mayores productores mundiales de Langostino Vannamei y
Guatemala La caracteristica principal de Nueva Pescanova es la integracion de todas las actividades de la
cadena de valor del producto, desde la produccion de larvas selectas hasta la coccion de los productos
terminados. Gracias a esta integracion se tiene absoluta trazabilidad y garantia de calidad en cada uno de
los productos elaborados.

A la fecha de corte, los ingresos operacionales del emisor han presentado una tendencia creciente
histéricamente, al registrar un promedio de +7,97% (2017-2021); asimismo, se distingue que el monto mas
elevado de la cuenta se registré en el afio 2021 (US$ 270,92 millones. En este sentido, para septiembre
2022, los ingresos de Promarisco S.A. experimentan un decrecimiento interanual de -5,00% (US$ -9,76
millones), conducta que obedece a la variacidon de precio de los camarones que son considerados como
commodities productos de la guerra mundial entre Ucrania y Rusia.

Por otro lado, en cuanto a la cuenta de otros ingresos estos se componen principalmente por otros ingresos
e ingresos financieros, al cierre de 2022 se puede observar que el emisor cierra con un saldo de US$ 3,18
millones correspondiente a utilidad por ventas de activos y ventas de equipos, adicionalmente se considera
el incremento por diferencial cambiario, sin embargo en los siguientes afios se observa un decrecimiento
de acuerdo a que no se puede predecir el impacto que tendria el diferencial cambiario en los estados
financieros del emisor

Bajo este precedente, las proyecciones para finales del afio 2022 sefalan que el emisor obtendra ventas
por US$ 259,45 millones; asi como también un costo de venta de US$ 225,44 millones derivando en una
utilidad bruta en ventas de US$ 34,00 millones; como dato adicional. En lo referente a los gastos en general
en lo que incurrira el emisor contabilizarian US$ 22,81 millones, de tal manera que, la utilidad operativa de
Promarisco S.A. sumaria US$ 14,37 millones para finales del afio en curso.

Por otra parte, para el afio 2027 el emisor prevé generar ventas por US$ 330,57 millones y un total de costo
de ventas por US$ 265,20 millones, para finalizar con una utilidad bruta de 65,37 millones. De acuerdo con
lo anteriormente analizado, la utilidad operativa mantendria la tendencia creciente al contabilizar US$ 65,37
millones, de tal manera que, al finalizar el afio 2027 la utilidad neta originada por la empresa seria de US$
21,08 millones.



Estado de Pérdidas y Ganancias Proyectado Promarisco S.A. (2022- 2028)

Detalle dic-22 dic-23 dic-24 dic-25 dic-27 mar-28

Ingresos de actividades ordinarias 259.452 257.628 272.849 288.970 330.569 330.569 72.448
Costo de Venta -225.443 -218.669 -226.744 -235.656 -266.677 -265.197 -58.121
Utilidad bruta 65.372

Otros Ingresos 3.181 515 546 578 661 661 145
Gastos de Administracion -19.337 -19.204 -20.984 -22.952 -27.116 -27.695 -6.118
Gastos de Ventas -3.203 -3.180 -3.368 -3.567 -4.081 -4.081 -764
Otros gastos -279 -277 -293 -310 -355 -355 -78

Utilidad operative 14.371 16.813 22.006 27.062 33.001 33.902 7.512
-9.433 -1.080
Utilidad antes de part e imptos 8.461 8.418 12.572 17.445 24.830 28.107 6.432

25% Impuesto Renta -2.115 -2.105 -3.143 -4.361 -6.208 -7.027 -1.608

Utilidad neta 6.346 6.314 9.429 13.084 18.623 21.080 4.824
Fuente: PICAVAL Casa de Valores / Elaboracion: PCR

Flujo de efectivo

A continuacion, se presentan las proyecciones del flujo de efectivo y flujo de caja de Promarisco S.A. que
corresponden al periodo 2022-2028. Los recursos obtenidos de la emision de obligaciones seran destinados
para capital de trabajo consistente a pago de proveedores, compra de activos, pagos de obligaciones
financieras corto plazo y capex destinado a compras de equipos y maquinarias

Para el periodo en curso, la empresa tiene previsto colocar los US$ 20,00 millones; en cuanto al destino de los
recursos provenientes de la Segunda Emision de Obligaciones a Largo Plazo. Los flujos proyectados se
presentan a continuacion

La colocacién de la segunda emision de obligaciones a largo plazo por un monto total de US$ 20,00 millones
se refleja en el flujo del afio 2022 y 2023 en su totalidad, rubros que son considerados como ingresos al
flujo de caja. En conjunto con los ingresos ordinarios, desembolsos bancarios y otros, los afios 2022 y marzo
2023 cierran sus entradas de flujo en US$ 290,73 y US$ 308,12 millones respectivamente; mientras que al
cierre de marzo de 2028 se observa que en los ingresos en los flujos de caja la cual cierra con un saldo
US$ 79,55 a pesar de culminada la colocacién de dichas obligaciones considerando que solo ha
transcurrido un solo trimestre del afo.

En relacién con los egresos del flujo de caja, el rubro mas representativo es el pago de costos y
proveedores, debido al giro del negocio de la entidad, con valores que se ajustan al nivel de ventas
proyectadas. Por otro lado, es importante mencionar que la proyeccién para el flujo de caja contempla el
cumplimiento de obligaciones de la empresa con terceros a través de la amortizacion de la deuda tanto con
entidades financieras, asi como con el mercado de valores, lo que demuestra el trabajo continuo de la
administracion por disminuir su nivel de endeudamiento en los afios proximos.

Proyectado Promarisco S.A.
Estado de Flujo de Caja Proyectado

Detalle dic-22 dic-23 dic-24 dic-26 dic-27 mar-28
Entradas: 308.123 ! 326.641 331.695

Ingresos ordinarios

Desembolsos bancarios 8.014 36.346 25.055 9.334 1.000 0 0
Colocaciones Mercado de Valores 28.205 9.000 0 0 0 0 0
Otros 0 2.460 1.470 1.658 139 465 1.352
Salidas: -290.539 | -307.873

Proveedores -222.486 | -217.105 | -221.529 | -230.039 | -257.727 | -265.822 -60.190
Inversién en activo fijo neto -24.998 -27.831 -25.166 | -17.306 -6.573 -6.573 -2.143
Gastos operativos -13.159 -12.142 -10.964 -9.942 -13.041 -13.450 -2.313
Gastos Financieros -5.910 -8.395 -9.433 -9.617 -8.170 -5.795 -1.080
Amortizacion prestamos 0 -12.959 -9.009 | -14.124 -21.594 -24.000 -10.500
Obligaciones por arrendamientos financieros -1.708 -1.439 -1.471 -1.519 -1.244 0 0
Amortizacién emisiones -14.853 -22.378 -9.646 -7.077 -3.814 -800 -200
Participacion trabajadores -1.493 -1.486 -2.219 -3.079 -4.382 -4.960 -1.135
Impuesto a la renta -2.115 -2.105 -3.143 -4.361 -6.208 -7.027 -1.608
Otros -3.816 -2.033 -3.955 -2.435 --4.240 -3.290 0
Dividendos pagados 0 0 0 0 0 0 0

Flujo Neto

Saldo Inicial
Saldo Final

Fuente: PICAVAL Casa de Valores / Elaboracion: PCR

En cuanto al flujo de efectivo, se considera principalmente al flujo de efectivo operaciones, el cual demuestra
las que para el afio 2022 cierra con saldo positivo por US$5,25 esto ocasionado por el impacto a pagos a
proveedores empleados y gastos financieros. Por otro lado, se observa que para el cierre de marzo de 2028
cierra con un saldo de US$ 13,36 millones.

Por otro lado, en cuanto el flujo de inversion a finalizar el afio 2022 se observa un saldo de US$24,99
millones por inversiones de activos fijos como cumplimiento del destino de los recursos de la presente
emision, sin embargo, a partir del afio 2025 la inversion se reduce consistentes con la estrategia y el
comportamiento histérico de la compania.

Para el flujo de financiamiento, este soportara amortizaciones a partir del afio 2023 hasta 2027. Se sefnala
que los recursos de la presente emision seran entregados en su mayor proporcion en el afio 2022 por un




valor de US$11,00 millones. Es importante mencionar que el emisor cumplira con el destino de los recursos,
ademas de observar el pago oportuno de la emisién a emitirse.

En conjunto, el flujo generado fluctia acorde a la conducta esperada de los diferentes, ingresos, gastos e
inversiones que la entidad realice en el periodo de vigencia de la presente emision. Con todo, el flujo de
caja final observa un crecimiento sostenido.

La calificadora considera que Promarisco S.A. expone una capacidad saludable para generar los flujos
necesarios para hacer frente a sus obligaciones en tiempo y forma tanto con entidades financieras como el
mercado de valores, afirmacién que se sustenta en el nivel de ventas a pesar de un panorama
macroeconomico afectado por la crisis sanitaria, ademas la estabilidad de la empresa en un mercado
competitivo. Las proyecciones reflejan la posiciéon integra del emisor en cuanto a la cancelaciéon de
obligaciones contratadas, atribuido al nivel de ventas que responden principalmente de las ventas de la
empresa, montos que soportarian los diferentes gastos por conceptos de amortizacion de las diferentes
obligaciones adquiridas en el tiempo y gastos que corresponden al giro del negocio en afios venideros.

Proyectado Promarisco S.A.

Estado de Flujo de Efectivo Proyectado

Detalle dic-22 dic-23 dic-24 dic-25 dic-26 dic-27 mar-28
Utilidad neta 6.346 6.314 9.429 13.084 18.623 21.080 4.824
Depreciaciones de propiedades y equipos 6.501 7.275 9.683 12.013 12.540 13.365 3.433
Depreciacién de derecho de uso 1.387 1.481 1.487 1.487 1.234 - 0
Cargos no monetarios 7.888 8.756 11.169 13.499 13.774 13.365 3.433
Utilidad mas cargos no monetarios
(+/-) CxC clients -403 -3 -25 -27 -69 0 67
(+/-) Ctas por cobrar cia relacionadas -5.435 2.138 -3.000 -692 -4900 0 4.803
(+/-) Impuestos corrientes x recuperar -619 13 -110 -116 -301 0 295
(+/-) Otros activos Corrientes -1.657 20 -167 -177 -457 0 448
(+/-) Inventario -12.307 1.462 -2.838 -2.645 2427 174 685
(+/-) Activo bioldgico -3.861 444 -2.428 -718 -3.980 -2819 1.243
(+/-) Otros activos no Corrientes -237 11 -90 -96 -247 0 242
(+/-) Proveedores 13.681 -705 7.062 7.212 3370 -444 762
(+/-) Obligaciones fiscales y laborales 1.463 -53 443 469 1211 0 -1.187
(+/-) Otros pasivos Corrientes -54 -5 40 43 111 0 -108
(+/-) otros pasivos no Corrientes 453 1.142 800 847 2186 0 -2.143

+/-) capital de trabajo -8.976 4.469 -313 4.101 -649 -3.089 5.108
Flujo operative

Flujo de inversion

Obligaciones bancarias, neto 8.014 23.387 16.045 -4.790 -20.594 -24.000 10.500
Obligaciones por arrendamientos financieros -1.708 -1.439 -1.471 -1.519 -1.244 0 0
Colocacion Il Papel commercial 10.000 0 0 0 0 0 0
Amortizacion Il Papel commercial -10.000 -10.000 0 0 0 0 0
Colocacion | Obligaciones 7.205 0 0 0 0 0 0
Amortizacién Obligaciones -4.853 -5.695 -3.679 -2.778 -1.763 0 0
Colocacion Il Obligaciones 11.000 9.000 0 0 0 0 0
Amortizacion |l Obligaciones 0 -6.683 -5.966 -4.300 -2.051 -800 -200

Compaiiias relacionadas -6
Flujo financiero 19. 940 8.542 X -13. 350 -25.525 | -24.806 -10.833
FIuJo generado 250 -350 \ -22 390

1 999 2.199 2. 449 2. 530 2.559 2.208 2.186
Caja final acumulada 2.199 2.449 2.530 2.559 2.208 | 2.186 2.575

Fuente: PICAVAL Casa de Valores / Elaboracion: PCR
Garantias General de las Emisiones

PCR ha recibido por parte del emisor el valor en libros de los activos libres de gravamen al corte de 30 de
septiembre de 2022, es asi como el monto maximo a emitir es de US$ 65,52 millones, por lo que las
emisiones en circulacién y el nuevo instrumento se encuentran dentro del monto maximo permitido por Ley.

CERTIFICADO DE ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN SEPTIEMBRE 2022

(A) | ACTIVO TOTAL 171.059.312,94
(B) | ACTIVO TOTAL GRAVADO 64.737.859,06
(C) [ ACTIVOS O IMPUESTOS DIFERIDOS 1.171.031
(D) [ ACTIVOS EN LITIGIO 828.823
(E) | MONTO DE LAS IMPUGNACIONES TRIBUTARIAS 1.947.107
(F) MONTO NO REDIMIDO DE TITULARIZACION DE FLUJOS FUTUROS DE FONDOS DE BIENES QUE SE ESPERA

QUE EXISTAN EN LOS QUE EL EMISOR HAYA ACTUADO COMO ORIGINADOR -

©G) LOS DERECHOS FIDUCIARIOS DEL EMISOR PROVENIENTES DE NEGOCIOS FIDUCIARIOS QUE TENGAN POR
OBJETO GARANTIZAR OBLIGACIONES PROPIAS O DE TERCEROS

() | CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR PROVENIENTES DE DERECHOS FIDUCIARIOS A CUALQUIER
TITULO, EN LOS CUALES EL PATRIMONIO AUTONOMO ESTE COMPUESTO POR BIENES GRAVADOS ;
SALDO DE LOS VALORES DE RENTA FIJA EMITIDOS POR EL EMISOR Y NEGOCIADOS EN EL MERCADO DE
() | SADO" 21.167.900
LAS INVERSIONES EN ACCIONES EN COMPARIAS NACIONALES O EXTRANJERAS QUE NO COTICEN EN
(J) | BOLSA O EN MERCADOS REGULADOS Y ESTEN VINCULADAS CON EMISOR EN LOS TERMINOS DE LA LEY DE
MERCADO DE VALORES Y SUS NORMAS COMPLEMENTARIAS 1.199
K) | CUENTAS POR COBRAR CON PERSONAS JURIDICAS RELACIONADAS ORIGINADAS POR GONGEPTOS
(K) | AJENOS A SU OBJETO SOCIAL -
TOTAL DE ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN 81.909.292
MONTO MAXIMO A EMITIR = SALDO DESPUES DEDUCCIONES X 80% 65.527.434

MONTO EMISIONES EN CIRCULACION 20.000.000
MONTO A EMITIR / SALDO DESPUES DEDUCCIONES 24,42%
Fuente: Promarisco S.A. /Elaboracién: PCR




Procesos judiciales activos:

Para el periodo de analisis, Promarisco S.A. mantiene Procesos judiciales correspondiente a recursos de
casacion e impuestos a la renta, registrando una contingencia de US$ 704,17 mil, adicionalmente mantiene
juicios laborales por 124,65 mil, dichos valores no comprometen activos pertenecientes al emisor.

Al 30 de septiembre de 2022, los valores en circulacion que mantiene a Promarisco S.A. en el mercado de
valores, son inferiores al limite del 200% de su patrimonio que establece la normativa.

Monto Maximo de Valores en Circulacion (US$) — Al 30 de septiembre de 2022

Detalle Valor
Patrimonio 48.419.557,17
200% Patrimonio 96.839.114,34
Monto no redimido de obligaciones en circulacion 21.167.899,84
Total Valores en Circulacion y por Emitirse 21.167.899,84
Total Valores en Circulacion y por Emitirse 43,72%

Fuente: Promarisco S.A. / Elaboraciéon: PCR

Para el emisor, el saldo con mercado de valores ocupa una prelacion de pago segunda, mismo que esta
respaldado ampliamente por la garantia general en 3,51 veces, como se describe a continuacion:

Posicion Relativa de la Garantia General a septiembre 2022 (US$) \

grden de Prelacién de Primera Segunda Tercera Cuarta
agos

Detalle IESS, SRI, Empleados Mercado de Valores Bancos Proveedores
Saldo Contable US$ 8.157.176 21.167.900 42.012.121 35.204.108
Pasivo Acumulado 8.157.176 29.325.075 71.337.196 106.541.304
Fondos Liquidos (Caja 2.127.000

y Bancos)
Activos Libres de
Gravamen (sin 103.077.469
considerar saldo
emisiones en circulacion)
Cobertura Fondos 0,26 0,07 33,54 50,09
Liquidos

Cobertura ALG 12.64 3,51 0,69 0,97

Fuente: Promarisco S.A. /Elaboracién: PCR

Metodologia utilizada
¢ Manual de Calificacion de Riesgo-PCR

Informacion utilizada para la Calificacion

¢ Informacion financiera: Estados financieros auditados Afio 2017, 2018, 2019, 2020 y 2021
Estados financieros internos con corte al mes de septiembre 2021 y 2022.

Prospecto de Oferta Publica Segunda Emisién de Obligaciones de largo plazo.

Certificado de Activos Libres de Gravamen con corte a septiembre 2022.

Otros papeles de trabajo.

Presencia Bursatil

Situacion del Mercado de Valores:

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

La cultura bursatil del Ecuador no se acopla a las alternativas de financiamiento e inversion que ofrece este
mercado, todo ello reflejado en los montos negociados del mercado secundario que en 2019 evidencié una
participacion del 12% y durante el 2020 un 13%; mientras que la diferencia se ubica en el mercado primario.
Uno de los motivos por lo que se ve involutivo este mercado se debe a la competencia presentada por las
instituciones financieras. Para el 2021, el monto bursatil nacional negociado fue de US$ 15.702 millones lo
que representa un 14,8% del PIB ecuatoriano y refleja un dinamismo del 32,08% en comparacién con su
similar periodo anterior.

Para septiembre de 2022, el monto bursatil nacional negociado ascendio a US$ 9,998 millones con una
ponderacion de 8,8% en el PIB. Al considerar el mercado por sector, se observa que los titulos emitidos por
el sector privado se poseen una menor participacién con respecto al sector publico, al ponderar el 47,72%,

mientras que sector publico represento el 52,28%9

9 Cifras tomadas a septiembre de 2022 de la Bolsa de Valores de Quito, Boletines Mensuales



Para septiembre de 2022, las negociaciones del sector privado (Certificados de Inversion, Certificados de
Deposito, Papel Comercial, otros) aportaron con el 47%, mientras que los valores del sector publico
(Certificados de tesoreria, Bonos del Estado, Notas de crédito, otros) lo hicieron con el 52%. Los principales
sectores que participan en el mercado bursatil a nivel nacional son el Comercial (29,58%), seguido del
Industrial (26,05%), Servicios (12,86%), Agricola, Ganadero, Pesquero y Maderero (11,25%) y la diferencia
se ubica en otros 6 sectores con una participacion individual inferior. De todos estos emisores,
aproximadamente el 82,96% corresponden a Guayas y Pichincha. Es decir, las principales ciudades del
pais son los primordiales dinamizadores del mercado de valores en el Ecuador, comportamiento observado
durante los Ultimos periodos de andlisis.

El 2020 fue un afio desafiante para el Mercado bursatil ecuatoriano, en primera instancia la Crisis Sanitaria
por Covid-19 afectd a la liquidez de la economia en general, varias empresas se vieron afectadas por lo
coyuntura por lo que incluso de los 333 emisores en la bolsa del pais un 15% se acogi6 a la Resolucién que
emitié la Junta de Regulaciéon Financiera en donde reprogramaron el pago de cuotas de capital con el
objetivo de no ajustar la liquidez. Otro evento clave fue la intervencion de varios participes de mercado
bursétil (Casa de Valores y Deposito Centralizado de Valores) tras las investigaciones por parte de la
Fiscalia y la Superintendencia de Compafiias luego que el Ministerio de Gobierno emitiera sus denuncias
por movimientos extrabursatiles en los que el Instituto de Seguridad Social de la Policia invirti6 US$ 532
millones; proceso que impacté negativamente la imagen del mercado.

A pesar de que durante el 2020 se observo un leve incremento en las negociaciones en comparaciéon con
el 2019, este comportamiento obedece mas a transacciones de titulos del sector publico. Para el 2021, la
economia se reactivd paulatinamente, haciendo que el consumo de los hogares se incremente y las
actividades econdmicas regresen a la normalidad, es asi se observa que para este afo se reportaron un
total de US$ 15.701,59 millones de montos negociados a nivel nacional en donde el 85% se encontraba en
el mercado primario y 15% en el mercado secundario. Para septiembre de 2022 se reportaron US$ 9.998,08
millones de los cuales el 81% se encuentran en el mercado primario y el resto en el secundario.

Indicador de Presencia Bursatil

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

N2 de dias negociados mes

Indicador presencia bursatil =
p Ne de ruedas mes

Monto
No. Negociado en Dias

Ruedas

Mes (B) Bursatil

(A/B)

Emisor Nombre del Instrumento Meses negociados

transacciones mercado bursatiles Mes (A)

secundario

Dias Presencia

Promarisco S.A. | Primera Emisién de Obligaciones Promarisco . - 10,53%

| Promarisco S.A. | Segundo papel Comercial Promarisco | -] -] -] -1 - -

PCR considera que el indicador de presencia bursatil en valores de renta fija no refleja la liquidez real del
valor, dado que en el pais el mercado secundario es minimo; el rendimiento atractivo que ofrecen los titulos
de renta fija incentiva a mantener la inversion hasta el vencimiento. Por lo que PCR opina que la calificacion
de riesgo es la que influye en la liquidez del valor en el mercado.

A septiembre de 2022, Promarisco S.A. cuenta con dos instrumentos financieros en el mercado de valores.

Presencia Bursatil — septiembre 2022 (US$) \

Instrumento Fecha de Aprobacion Monto Aprobado Saldo de Capital Calificaciones |
Primera emision de No. SCVS-INMV-DNAR-2021- vy
obligaciones 00005291 20.000.000 10.496.594 Global Ratings

(24/06/2021) (abril 2022)
Segundo Programa de No- SCVSINMV-DNAR-2021- AAA”
Papel Comercial 0005663 10.000.000 9.609.046 Global Rating
(06/07/2021) (abril 2022)
Total 30.000.000 20.105.640
Hechos de importancia
. Hasta la fecha de corte Promarisco S.A. no registra hechos relevantes que reportar.

Relacion con Empresas Vinculadas

A la fecha de corte, el emisor mantiene tanto cuentas por pagar como de cobrar con empresas relacionadas. A
continuacion, se detalla las cuentas:

Operaciones efectuadas con sus Relacionadas al 30 de septiembre 2022 (US$)
Cuentas por cobrar relacionadas 30.717
Cuentas por pagar relacionadas 2.397




Miembros de Comité

Ing. Francisa Ramache Econ. Gabriela Calero




Anexos

Accionistas Nacionalidad may-22 % \
Novapesca Trading S.L Espaiia 34.217.525 | 100,00%
Nueva Pescanova S.L Espaiia 0,00 0,00%
TOTAL 34.217.525 | 100,00%

Fuente: Promarisco S.A. /Elaboracién: PCR



Estado de Resultados trimestrales Proyectados (dic 22 — mar 28)

dic-2022
Ingresos de actividades ordinarias 259.452
Costo de Venta -225.443
Utilidad bruta 34.009
Otros Ingresos 3.181
Gastos de Administracion -19.337
Gastos de Ventas -3.203
Otros gastos -279
Utilidad operative 14.371
Gastos financieros -5.910
Utilidad antes de part e imptos 8.461

25% Impuesto Renta -2.115

Utilidad neta
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

Ingresos de actividades ordinarias 215.122
Costo de Venta -175.433
Utilidad bruta 39.689
Otros Ingresos 430
Gastos de Administracion -17.132
Gastos de Ventas -2.269
Otros gastos -231
Utilidad operative 20.488
Gastos financieros -7.244
Utilidad antes de part e imptos 13.244
25% Impuesto Renta -3.311

mar-2023
56.462
-47.924
8.538
113
-4.201
-595

3.794
-1.993
1.801
-450
1.351

dic-2025
288.970
-235.656
53.314
578
-22.952
-3.567
-310
27.062
-9.617
17.445
-4.361

121.998
-103.549
18.449
244
-9.121
-1.287
-131
8.155
-4.016
4.138
-1.035
3.104

mar-2026
72.448
-58.445
14.003
145
-5.878
-764

7.427
-2.351
5.077
-1.269

191.790
-162.787
29.003
384
-14.369
-2.022
-206
12.789
-6.111
6.678
-1.669

156.539
-126.283
30.256
313
-12.815
-1.651
-168
15.935
-4.324
11.611
-2.903

dic-2023
257.628
-218.669
38.959
515
-19.204
-3.180
=277
16.813
-8.395
8.418
-2.105

246.090
-198.526
47.564
492
-20.222
-2.595
-264
24.975
-6.293
18.682
-4.671

59.798
-49.694
10.104
120
-4.571
-631

4.958
-2.358
2.600
-650
1.950

dic-2026
330.569
-266.677
63.892
661
-27.116
-4.081
-355
33.001
-8.170
24.830
-6.208

jun-2024
129.206
-107.373
21.833
258
-9.961
-1.363
-139
10.629
-4.535
6.093
-1.523
4.570

mar-2027
72.448
-58.121
14.327
145
-6.016
-764

7.614
-1.758
5.856
-1.464

sep-2024
203.121
-168.798
34.323
406
-15.692
-2.142
-218
16.676
-6.913
9.764
-2.441
7.323

jun-2027

156.539
-125.583
30.956
313
-13.093
-1.651
-168
16.357
-3.168
13.189
-3.297

dic-2024
272.849
-226.744
46.105
546
-20.984
-3.368
-293
22.006
-9.433
12.572
-3.143

246.090
-197.424
48.666
492
-20.649
-2.595
-264
25.650
-4.546
21.104
-5.276

63.331
-51.647
11.684
127
-4.971
-668
-68
6.104
-2.616
3.488
-872
2.616

dic-2027
330.569
-265.197
65.372
661
-27.695
-4.081
-355
33.902
-5.795
28.107
-7.027

jun-2025
136.840
-111.594
25.247
274
-10.857
-1.443
-147
13.073
-4.880
8.193
-2.048
6.145

mar-2028
72.448
-58.121
14.327
145
-6.118
-764

7.512
-1.080
6.432
-1.608

Utilidad neta

Fuente y elaboracion: Picaval Casa de Valores



Flujo de Efectivo trimestral proyectado (dic 22 - jun 25)

Utilidad neta

Depreciaciones de propiedades y equipos
Depreciacion de derecho de uso
Cargos no monetarios

Utilidad mas cargos no monetarios
(+/-) CxC clients

(+/-) Ctas por cobrar cia relacionadas
(+/-) Impuestos corrientes x recuperar
(+/-) Otros activos Corrientes

(+/-) Inventario

(+/-) Activo biolégico

(+/-) Otros activos no Corrientes

(+/-) Proveedores

(+/-) Obligaciones fiscales y laborales
(+/-) Otros pasivos Corrientes

(+/-) otros pasivos no Corrientes

(+/-) capital de trabajo

Flujo operative

Activo fijo

Flujo de inversion

Obligaciones bancarias, neto
Obligaciones por arrendamientos financieros
Colocacion Il Papel commercial
Amortizacion Il Papel commercial
Colocacion | Obligaciones
Amortizacion Obligaciones
Colocacion Il Obligaciones
Amortizacion Il Obligaciones
Compaiiias relacionadas

Flujo financiero

Flujo generado

Caja inicial

+
+

dic-2022
6.346
6.501
1.387
7.888
14.234
-403
-5.435
-619
-1.657
-12.307
-3.861
-237
13.681
1.463

453
-8.976
5.257
-24.998
-24.998
8.014
-1.708
10.000
-10.000
7.205
-4.853
11.000

282
19.940
200
1.999

mar-2023
1.351
1.629
366
1.995
3.346
56
1.881
243
370
1.791
2.398
200
6.026
-978
-89
-1.606
10.290
13.636
-6.958
-6.958
-12.959
-379
0
0
0
-1.567
9.000
-500
-137
-6.542
137
2.199

jun-2023

1.753
1.756
372
2.128
3.881
-30
1.862
-131
-200
115
-1.116
-108
-4.841
528
48
2.031
-1.840
2.041
-6.958
-6.958
18.827
-333

0
-10.000
0
-1.567
0
-1.617
63
5.373
456
2.336

sep-2023
1.905
1.881

372

2.253
4.157

-19

-1.381

-129
-587
=721

-1.027
341
31
616
-3.030
1.127
-6.958
-6.958
8.016
-362

-1.567

-950
40
5.178
-652
2.792

dic-2023
1.305
2.009
372
2.381
3.686
-3
-225
-14
-21
142
-117
-1
-862
56

100
-951
2.735
-6.958
-6.958
9.504
-366

-995
-3.617
4.532

310
2.139

mar-2024
1.950
2.241
372
2.612
4.562
31
2172
133
203
-1.937
1.441
110
12.924
-537

-969
13.522
18.083
-6.292
-6.292
-9.009
-365

0

0

0

-995

0
-1.325
-81
-11.775
17
2.449

sep-2024

dic-2024 mar-2025

2.107
2.602
372
2,974
5.081
-3
-1.445
-15

-129
-1.964
-12
-808
59

106
-4.229
852
-6.292
-6.292
7.881
-370

-694
-1.325
5.499

59
2.472

3.529
2.960

372
3.332
6.861

-2.398
-147
-224
-271

-1.337
-121

-3.814

593
54
1.070
-6.630
232
-4.327
-4.327
6.371
-381

-694

-1.075
67
4.288
193
2.202

Caja final acumulada

Fuente y Elaboracion:

Picaval Casa de Valores



dic-2025 mar-2026 jun-2026 sep-2026 dic-2026 mar-2027  jun-2027 dic-2027 mar-2028

Utilidad neta 3.788 3.151 3.807 4.901 5.303 4.611 4.392 5.500 5.936 5.252 4.824
Depreciaciones de propiedades y equipos 3.045 3.131 3.087 3.119 3.151 3.184 3.292 3.325 3.358 3.390 3.433
Depreciacion de derecho de uso 372 372 372 309 277 277 0 0 0 0 0
Cargos no monetarios 3.417 3.502 3.458 3.428 3.428 3.460 3.292 3.325 3.358 3.390 3.433
Utilidad mas cargos no monetarios 7.205 6.653 7.266 8.329 8.731 8.071 7.684 8.825 9.293 8.643 8.257
(+/-) CxC clients -22 -4 -1 -39 -25 -4 67 -39 -25 -4 67
(+/-) Ctas por cobrar cia relacionadas -1.549 -252 -97 -2.743 -1.772 -288 4.803 -2.743 -1.772 -288 4.803
(+/-) Impuestos corrientes x recuperar -95 -15 -6 -168 -109 -18 295 -168 -109 -18 295
(+/-) Otros activos Corrientes -145 -24 -9 -256 -165 -27 448 -256 -165 -27 448
(+/-) Inventario -836 102 3.134 -100 -726 120 860 -88 -718 121 685
(+/-) Activo bioldgico -864 -141 151 -1.513 -978 -1.641 361 -1.816 -1.173 -191 1.243
(+/-) Otros activos no Corrientes -78 -13 -5 -138 -89 -15 242 -138 -89 -15 242
(+/-) Proveedores -341 -767 7.722 -3.478 -134 -740 3.939 -3.491 -147 -745 762
(+/-) Obligaciones fiscales y laborales 383 62 24 678 438 71 -1.187 678 438 71 -1.187
(+/-) Otros pasivos Corrientes 35 6 2 62 40 7 -108 62 40 7 -108
(+/-) otros pasivos no Corrientes 691 113 43 1.224 791 129 -2.143 1.224 791 129 -2.143
(+/-) capital de trabajo -2.821 -933 10.959 -6.473 -2.729 -2.406 7.577 -6.776 -2.930 -961 5.108
Flujo operative 4.384 5.720 18.224 1.856 6.002 5.665 15.262 2.049 6.364 7.682 13.366
Activo fijo -4.327 -4.327 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -2.143
Flujo de inversion -4.327 -4.327 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -2.143
Obligaciones bancarias, neto 1.866 1.097 -15.094 1.000 -2.500 -4.000 -12.500 -1.000 -4.500 -6.000 -10.500
Obligaciones por arrendamientos financieros -381 -383 -385 -312 -274 -273 0 0 0 0 0
Colocacion Il Papel commercial 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Amortizacion Il Papel commercial 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Colocacion | Obligaciones 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Amortizacion Obligaciones -694 -694 -588 -588 -588 0 0 0 0 0 0
Colocacion Il Obligaciones 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Amortizacion Il Obligaciones -1.075 -1.075 -701 -450 -450 -450 -200 -200 -200 -200 -200
Compaiiias relacionadas 44 7 -8 76 49 8 -139 76 49 8 -133
Flujo financiero -240 -1.048 -16.775 -273 -3.762 -4.715 -12.839 -1.124 -4.651 -6.192 -10.833
Flujo generado -182 346 -194 -60 597 -693 780 -718 69 -153 390
Caja inicial 2.395 2.213 2.559 2.365 2.305 2.901 2.208 2.988 2.270 2.339 2.186

Caja final acumulada

Fuente y Elaboracién: Picaval Casa de Valores



Flujo de Caja trimestral proyectado (dic 22 - jun 25)

FLUJO DE CAJA

dic-2022 mar-2023 j sep-2023 dic-2023 mar-2024 j sep-2024 dic-2024 mar-2025
Entradas: 290.739 70.585 85.995 76.333 75.211 63.925 77.790 78.638 76.263 69.011 77.224
Ingresos ordinaries 254.519 59.124 67.169 68.317 65.707 62.456 66.901 72.353 68.382 67.353 70.853
Desembolsos bancarios 8.014 0 18.827 8.016 9.504 0 10.889 6.285 7.881 0 6.371
Colocaciones Mercado de Valores 28.205 9.000 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros 0 2.460 0 0 0 1.470 0 0 0 1.658 0
Salidas: -290.539 -70.448 -85.539 -76.985 -74.901 -63.909 -77.856 -78.566 -76.204 -69.340 -77.031
Proveedores -222.486 -42.841 -57.814 -59.938 -56.512 -40.325 -60.562 -61.854 -58.788 -42.865 -62.395
Inversion en activo fijo neto -24.998 -6.958 -6.958 -6.958 -6.958 -6.292 -6.292 -6.292 -6.292 -4.327 -4.327
Gastos operativos -13.159 -2.484 -3.070 -3.283 -3.305 -2.131 -2.774 -3.011 -3.048 -1.776 -2.499
Gastos Financieros -5.910 -1.993 -2.024 -2.095 -2.284 -2.358 -2.177 -2.377 -2.521 -2.616 -2.263
Amortizacién prestamos 0 -12.959 0 0 0 -9.009 0 0 0 -14.124 0
Obligaciones por arrendamientos financieros -1.708 -379 -333 -362 -366 -365 -368 -368 -370 -375 -381
Amortizacién emisiones -14.853 -2.067 -13.183 -2.517 -4.611 -2.320 -2.987 -2.320 -2.019 -1.769 -1.769
Participacion trabajadores -1.493 -318 -412 -448 -307 -459 -617 -648 -496 -615 -830
Impuesto a la renta -2.115 -450 -584 -635 -435 -650 -873 -918 -702 -872 -1.176
Otros -3.816 0 -1.161 -750 -122 0 -1.206 =779 -1.970 0 -1.391
Dividendos pagados 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Flujo Neto 200 137 456 -652 310 17 -66 72 59 -329 193
Saldo Inicial 1.999 2.199 2.336 2.792 2.139 2.449 2.466 2.400 2472 2.530 2.202

Saldo Final 2.139 2.449
Fuente y Elaboracién: Picaval Casa de Valores



FLUJO DE CAJA

dic-2025 mar-2026 jun-2026 dic-2026 mar-2027 jun-2027 dic-2027 mar-2028
Entradas: 78.494 74.798 72.618 82.053 87.659 84.311 78.672 81.053 87.659 84.311 79.559
Ingresos ordinaries 76.628 73.701 72.480 81.053 87.659 84.311 78.207 81.053 87.659 84.311 78.207
Desembolsos bancarios 1.866 1.097 0 1.000 0 0 0 0 0 0 0
Colocaciones Mercado de Valores 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros 0 0 139 0 0 0 465 0 0 0 1.352
Salidas: -78.677 -74.452 -72.812 -82.113 -87.062 -85.004 -77.892 -81.771 -87.590 -84.464 -79.170
Proveedores -63.992 -60.787 -47.597 -69.543 -71.931 -68.655 -56.839 -69.167 -71.534 -68.282 -60.190
Inversion en activo fijo neto -4.327 -4.327 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -1.643 -2.143
Gastos operativos -2.792 -2.875 -2.288 -3.242 -3.675 -3.835 -2.454 -3.345 -3.746 -3.905 -2.313
Gastos Financieros -2.364 -2.373 -2.351 -1.973 -1.969 -1.878 -1.758 -1.410 -1.378 -1.250 -1.080
Amortizacién prestamos 0 0 -15.094 0 -2.500 -4.000 -12.500 -1.000 -4.500 -6.000 -10.500
Obligaciones por arrendamientos financieros -381 -383 -385 -312 -274 -273 0 0 0 0 0
Amortizacién emisiones -1.769 -1.769 -1.289 -1.038 -1.038 -450 -200 -200 -200 -200 -200
Participacién trabajadores -891 -741 -896 -1.153 -1.248 -1.085 -1.033 -1.294 -1.397 -1.236 -1.135
Impuesto a la renta -1.263 -1.050 -1.269 -1.634 -1.768 -1.537 -1.464 -1.833 -1.979 -1.751 -1.608
Otros -898 -146 0 -1.575 -1.018 -1.647 0 -1.879 -1.214 -198 0
Dividendos pagados 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Flujo Neto -182 346 -194 -60 597 -693 780 -718 69 -153 390
Saldo Inicial 2.395 2.213 2.559 2.365 2.305 2.901 2.208 2.988 2.270 2.339 2.186

Saldo Final 2.901 2.208
Fuente y Elaboracién: Picaval Casa de Valores




Balance General y Estado de Resultados (Miles US$)

PROMARISCO S.A.
Estados Financieros
Miles de US$

dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 sep-21 dic-21 sep-22
Balance General
Efectivo y equivalentes de efectivo 67 35 2.580 872 1.322 1.999 2127
Inversiones - - - - - - -
Cuentas por Cobrar Comerciales 399 328 316 75 174 26 13
Cuentas por Cobrar relaciondas 7.380 18.070 19.416 14.298 25.150 27.051 30.717
Otras cuentas por cobrar 589 6.507 1.562 878 1.141 411 330
Otro activos financieros - - - - - 1.922 -
Impuestos por recuperar 1.236 1.501 3.062 1.620 2121 1.256 1.341
Inventarios 13.646 10.477 11.230 15.378 27.688 18.602 29.428
Activos Biologicos 9.067 8.977 8.611 10.505 12.882 12.421 13.367
Gastos pagados por anticipados 335 381 837 795 1.416 784 1.559
Activos mantenidos para la venta 2.090 - - - - - -
Activo Corriente 34.809 46.276 47.615 44.421 71.894 64.473 78.883
Activo Corriente prueba acida 21.164 35.799 36.385 29.043 44.206 45.871 49.455
Inversiones en acciones 4.404 - - - - - -
Propiedad planta y equipos, neto 87.307 81.439 77.946 79.369 83.841 82.912 90.612
Otras cuentas por cobrar lago plazo 12.186 - - - - - -
Activo por derecho de uso - - 512 1.944 - 1.582 -
Activo Intangible - - - - - 88 -
Impuesto diferido activo 648 1.140 772 831 956 871 1171
Otros activos 245 463 310 328 333 346 393
Activo No Corriente 104.788 83.042 79.540 82.473 85.130 85.798 92.176
Activo Total 139.598 129.319  127.155 126.894 157.024 150.271  171.059
Sobregiro bancarios 637 390 0 0 3 0 0
Prestamos y obligaciones financieras 12.741 14.564 25.779 24.682 25.057 30.045 29.729
Cuentas por pagar comerciales 14.835 15.110 14.506 15.302 31.710 20.858 35.204
Cuentas por pagar relacionadas - 4.708 1.651 956 736 633 1.157
Beneficios empleados 1.659 2.209 2.453 2.342 4.159 3.873 4.666
Impuestos por pagar 744 - 1.645 922 - 2.805 -
Pasivos por arrendamientos financieros - 282 271 500 283 1.069 596
Provisiones y otras cuentas 4122 2.728 2 230 3.083 156 4.234
Pasivo Corriente 34.738 39.991 46.307 44,934 65.031 59.439 75.586
Prestamos y obligaciones financieras 47.848 35.210 29.236 28.151 31.286 33.853 33.451
Cuentas por pagar relacionadas 23.338 17.780 6.534 5.022 4.921 1.915 1.240
Impuestos diferidos - - - - 227 297 300
Pasivos por arrendamientos financieros - 329 267 1.506 1.448 598 637
Beneficios empleados 7.659 9.275 9.148 10.137 10.779 11.648 11.127
Otros pasivos - - - - - - 297
Pasivo No Corriente 78.845 62.595 45.185 44.816 48.661 48.312 47.053
Pasivo Total 113.583 102.586 91.492 89.750 113.692 107.751  122.639
Capital social 68.241 25.523 33.389 34.218 34.218 34.218 34.218
Reserva Legal 487 487 569 669 800 800 1.272
Resultados Acumulados -42.717 721 1.704 2.257 8.314 7.502 12.930
Total Patrimonio 26.011 26.732 35.663 37.144 43.331 42.519 48.420
Deuda Financiera 60.589 49.774 55.015 52.833 56.343 63.898 63.180
Corto Plazo 12.741 14.564 25.779 24.682 25.057 30.045 29.729
Largo Plazo 47.848 35.210 29.236 28.151 31.286 33.853 33.451
Estado de Pérdidas y Ganancias
Ingresos Operacionales 209.789 225.817  236.001 201.896 195.409 270.917  185.642
Costos de Ventas 193.783 205.996  217.504 176.398 168.438 234251 156.684
Utilidad Bruta 16.007 19.821 18.497 25.498 26.971 36.666 28.958
Gastos de Ventas 1.673 2.034 2.530 2.825 2.642 3.714 3.053
Gastos Administrativos 12.703 17.252 13.793 15.261 14.106 20.910 16.303
Resultado de Operacion 1.631 535 2173 7.412 10.223 12.041 9.603
Gastos Financieros -8.560 -5.596 -2.821 -6.591 -3.594 -4.627 -3.743
Otros Ingresos, gastos netos 3.255 7.264 2.828 702 1.331 -281 1.862
Utilidad antes de participacion e impuestos -3.674 2.203 2.180 1.522 7.960 7134 7.722
Impuesto a la Renta -2.650 -1.385 -1.180 -869 -1.774 -2.062 -1.822
Utilidad (Perdida) Neta del Ejercicio -6.324 818 1.000 653 6.186 5.071 5.900
Otro resultado integral 349 -97 65 -0 - 304 -
Resultado Integral del Ejercicio -5.975 722 1.065 653 6.186 5.376 5.900

Fuente: Promarisco S,A, /Elaboracién: PCR




Margenes e Indicadores Financieros (Miles US$)

PROMARISCO S.A.
Indicadores Financieros

dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 sep-21 dic-21 sep-22
Margenes
Costos de Venta / Ingresos 92,37% 91,22%  92,16% 87,37% 86,20% 86,47%  84,40%
Margen Bruto 7,63% 8,78% 7,84% 12,63% 13,80% 13,53% 15,60%
Gastos Operacionales / Ingresos 6,85% 8,54% 6,92% 8,96% 8,57% 9,09% 10,43%
Margen Operacional 0,78% 0,24% 0,92% 3,67% 5,23% 4,44% 517%
Gastos Financieros / Ingresos -4,08% -2,48% -1,20% -3,26% -1,84% -1,71% -2,02%
Margen Neto -3,01% 0,36% 0,42% 0,32% 3,17% 1,87% 3,18%
Margen EBITDA 5,56% 6,51% 5,05% 7,11% 8,60% 6,52% 9,32%
EBITDA y Cobertura
Depreciacion 6.786 6.902 6.923 6.234 5.247 5.916 5.837
Amortizacion - - - -
EBITA (Acumulado) Bruto 8.417 7.437 9.097 13.646 15.470 17.957 15.440
EBIT (12 meses) Bruto 8.417 7.437 9.097 13.646 20.626 17.957 20.586
EBITDA (Acumulado)* 11.672 14.701 11.924 14.347 16.801 17.676 17.302
EBITDA (12 meses)* 11.672 14.701 11.924 14.347 22.401 17.676 23.070
Gastos Financieros (12 meses) 8.560 5.596 2.821 6.591 4.792 4.627 4.990
EBIT / Gastos Financieros (12 meses) 0,98 1,33 3,22 2,07 4,30 3,88 4,13
EBIT / Deuda Financiera Corto Plazo (12 meses) 0,66 0,51 0,35 0,55 0,82 0,60 0,69
EBIT / Deuda Financiera (12 meses) 0,14 0,15 0,17 0,26 0,37 0,28 0,33
EBITDA / Gastos Financieros (12 meses) 1,36 2,63 4,23 2,18 4,67 3,82 4,62
EBITDA / Deuda Financiera Corto Plazo (12 meses) 0,92 1,01 0,46 0,58 0,89 0,59 0,78
EBITDA / Deuda Financiera (12 meses) 0,19 0,30 0,22 0,27 0,40 0,28 0,37
EBITDA (12 meses) / Pasivo total 0,10 0,14 0,13 0,16 0,20 0,16 0,19
Solvencia
Pasivo Corriente / Activo Total 0,43 0,38 0,43 0,42 0,36 0,43 0,37
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,31 0,39 0,51 0,50 0,57 0,55 0,62
Deuda Financiera / Pasivo Total 0,53 0,49 0,60 0,59 0,50 0,59 0,52
Deuda Financiera / Patrimonio 2,33 1,86 1,54 1,42 1,30 1,50 1,30
Pasivo Total / Patrimonio 4,37 3,84 2,57 2,42 2,62 2,53 2,53
Pasivo Total / Capital Pagado 1,66 4,02 2,74 2,62 3,32 3,15 3,58
Deuda Financiera / EBITDA (12 meses) 5,19 3,39 4,61 3,68 2,52 3,61 2,74
Pasivo Total / EBITDA (12 meses) 9,73 6,98 7,67 6,26 5,08 6,10 5,32
Rentabilidad
ROA (acumulado) -4,53% 0,63% 0,79% 0,51% 3,94% 3,37% 3,45%
ROE (acumulado) -24,31% 3,06% 2,80% 1,76% 14,28% 11,93% 12,19%
Utilidad / Accién -0,23 0,03 0,03 0,02 0,14 0,13 0,12
Liquidez
Liquidez General 1,00 1,16 1,03 0,99 1,11 1,08 1,04
Prueba Acida 0,61 0,90 0,79 0,65 0,68 0,77 0,65
Capital de Trabajo 71 6.285 1.308 -513 6.863 5.033 3.297
Rotacién |
Dias de Cuentas por Cobrar Relacionadas 13 29 30 25 35 36 45
Dias de Cuentas por Cobrar Total 13 29 30 26 35 39 45
Dias de Cuentas por Pagar Proveedores 25 26 43 50 40 46 51
Dias de Inventarios 25 18 19 31 44 29 51
Flujo de Efectivo
Flujo Operativo 7.910 (547)  (10.754) 11.812 - 4.138 -
Flujo de Inversién (2.677) 11.567 (4.028) (7.461) - (12.689) -
Flujo de Financiamiento (5.800)  (10.805) 16.977 (6.060) - 9.679 -
Saldo al inicio del periodo (4) 215 (355) 2.580 - 872 -
Saldo al final del periodo (570) (355) 2.580 872 - 1.999 -

* Indicar sensibilizado (+ otros ingresos)
Atentamente,
c\ .
)

-

-

Fuente: Promarisco S.A. /Elaboracién: PCR

Lic. Carlos Polanco
Analista

Econ. Santiago Coello
Gerente General
Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.



