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RYC S.A,, fue constituida en la ciudad de Guayaquil el 15 de noviembre de 1963, su actividad econdmica se basa
en laimportacidn, exportacion, comercializacion, alquiler, mantenimiento y servicio de reparacién de maquinaria
Yy equipos camineros, agricolas, marinos, eléctricos, industriales, pecuarios, de seguridad, de la rama
metalmecanica. Ademds, la importacion, exportacion y comercializaciéon de sus repuestos y accesorios.
Actualmente la compafiia cuenta con dos puntos de distribucién, Guayaquil (oficina matriz) y Cuenca.

Nueva

Fundamentacion de la Calificacion

El Comité de Calificacion reunido en sesidn 245/2023 del 16 de octubre de 2023 decidid otorgar la calificacion
de “AAA” (Triple A) a la Séptima Emision de Obligaciones — RYC S.A. por un monto de un millén de délares (USD
1°000.000,00).

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

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

La calificacion de riesgo representa la opinién independiente de CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. sobre la probabilidad crediticia de
que un determinado instrumento sea pagado en las condiciones prometidas en el contrato de emision. Son opiniones fundamentadas sobre el riesgo crediticio
relativo de los titulos o valores, por lo que no se considera el riesgo de pérdida debido a otros factores de riesgos que no tengan analogia con el riesgo de crédito,
a no ser que de manera determinada y especial sean analizados y considerados dichos riesgos. Se debe indicar que, de acuerdo a lo dispuesto por el Libro Il, de

la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros, la presente calificacion de riesgo “no implica recomendacion para comprar,

vender o mantener un valor, ni implica una garantia del pago del mismo, ni estabilidad de un precio, sino una evaluacién sobre el riesgo involucrado a éste.”

La informacidn presentada y utilizada en los analisis que se publican en este estudio técnico proviene de fuentes oficiales del emisor, por lo que dicha informacion
publicada en este informe se lo realiza sin haber sufrido ningin cambio. El emisor es responsable de la informacion proporcionada a CLASS INTERNATIONAL
RATING Calificadora de Riesgos S.A. para el presente estudio técnico de calificacion. El emisor tiene la responsabilidad de haber entregado y proporcionado la
informacion en forma completa, veraz, oportuna, ordenada, exacta y suficiente; y por lo tanto, el emisor asume absoluta responsabilidad respecto de la
informacion y/o documentacién proporcionada a CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. o a terceros que constituyen fuente para la
Calificadora. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. no garantiza la exactitud
o integridad de la informacidn recibida y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el uso
de esa informacioén. La calificadora no ha realizado tareas de auditoria sobre la informacién recibida.

Segun la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros, la calificacion de valores emitidos debera revisarse semestralmente,
mientras los valores no se hayan redimido. En casos de excepcion, la calificacion de riesgo podra hacerse en periodos menores a seis meses, ante la presencia de
hechos relevantes o cambios significativos que afecten la situacion del emisor.

La calificacion otorgada a la Séptima Emision de Obligaciones — RYC S.A., se fundamenta en:

Sobre el Emisor:

e RYCS.A, tiene amplio conocimiento del mercado en el cual ha incursionado, con una trayectoria de mas de
50 afios brindando equipos y servicios de calidad a través de una mejora continua de los procesos y en base
a normas ISO.

e RYCS.A, es representante autorizado en Ecuador de los equipos de las marcas Bobcat, Ellicott Dragas, Etec,
NQAS, entre otras y a partir de enero de 2020, se convirtid en distribuidor exclusivo a nivel nacional de
excavadoras marca Link-belk.

e RYCS.A, es un importante actor de mercado, con la representacion y comercializacién exclusiva de marcas
internacionales de alto prestigio y Unicas a nivel nacional, que le permiten incrementar su participacion de
mercado. Esta oscila entre 30% y 100%, para las distintas marcas comercializadas.
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e Para el afio 2022 los ingresos se mostraron crecientes (+29,67%) arrojando una suma de USD 6,92 millones
(USD 5,34 millones), gracias al registro de mayores ventas en la linea de equipos, siendo ésta la mas
representativa con el 76,52% sobre el total de ingresos. Para los cortes interanuales, los ingresos decrecieron
de USD 5,21 millones en agosto de 2022 a USD 3,60 millones en agosto de 2023 (-30,81%), las fluctuaciones
en los ingresos por equipos fue el determinante principal en este comportamiento.

e Los ingresos ordinarios cubrieron de forma adecuada los costos y gastos de la compaiiia, permitiéndole
generar un margen operativo positivo, que pasé de representar el 12,56% de los ingresos en 2021y 12,69%
en 2022. Para agosto de 2023, el margen operacional represento el 13,83% de los ingresos, mientras que para
agosto de 2022 fue del 13,44% de los ingresos.

e Luego de deducir los rubros de gastos financieros, otros ingresos y el impuesto a la renta, la compaiiia generd
utilidad al final de cada periodo, pues luego de significar el 2,09% de los ingresos en 2021 pasé a 2,49% en
2022. Para los periodos interanuales, la utilidad antes de impuestos represento el 5,25% de los ingresos en
agosto de 2022 a 3,56% de los ingresos en agosto de 2023, efecto del registro de menores ingresos.

e Para agosto de 2023 el peso del EBITDA (acumulado) dentro de los ingresos incrementa a 16,26%, luego de
representar 15,45% de los ingresos, en agosto de 2022, porcentajes que derivaron en una cobertura superior
a la unidad de los flujos generados sobre los gastos financieros.

e Los activos totales de RYC S.A., se presentaron crecientes, pues luego de registrar USD 5,61 millones en 2019,
pasaron a USD 12,61 millones en 2022 y USD 13,23 millones en agosto de 2023, fluctuaciones que obedecen
al comportamiento de sus principales cuentas: tal es el caso de los inventarios, cuentas por cobrar clientes, y
la propiedad planta y equipo.

e Analizando la antigliedad de la cartera, se determind que, al 31 de agosto de 2023 el 91,43% del total de la
cartera de RYC S.A., (local y del exterior)! corresponde a cartera por vencer (90,38% en 2022) y la diferencia,
8,57%, a cartera vencida (9,62% en 2022) comprendida en su mayoria en el rango de 91 a 180 dias. Los
resultados mencionados anteriormente evidencian la estructura de una cartera sana.

e Elfinanciamiento de los pasivos sobre los activos pasé de un 64,87% en 2020, a un 50,15% en 2021, 50,13%
de los activos en 2022 y 51,52% en agosto de 2023, en donde su principal componente fueron las obligaciones
con costo, pues para este ultimo corte financiaron el 39,86% de los activos (37,03% en diciembre de 2022).

e El patrimonio financié una importante porcidn de los activos durante el periodo analizado, es asi que luego
de fondear un 49,85% en 2021, pasé a un 49,87% en 2022, y un 48,48% en agosto de 2023. Se debe indicar
que la cuenta superdvit por revaluacién de propiedades y equipo fue el rubro mas representativo dentro de
la estructura patrimonial de la compaiiia, financiando a diciembre de 2022 el 30,28% de los activos y el 28,87%
en agosto de 2023.

e El capital social, registré una variacion de +108,37% en 2020 alcanzando la suma de USD 2,12 millones?
(26,71% de los activos), saldo que se mantiene hasta agosto de 2023, con una participacion sobre el activo
de 15,99% (16,77% en diciembre de 2022).

e RYC S.A, a lo largo de los ejercicios econémicos analizados presentd indicadores de liquidez (Razdn
Circulante) superiores a la unidad, lo que demostré que la compaiiia puede cubrir sus pasivos de corto plazo
con los activos del mismo tipo.

e Durante el periodo comprendido entre 2019 — agosto 2023, el apalancamiento (pasivo total / patrimonio) de
la compaiiia fue superior a la unidad, denotando la importancia de los recursos de terceros dentro del
financiamiento de la compafiia.

Sobre la Emision:

e Con fecha 27 de septiembre de 2023, se reunié la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de
la compafiia RYC S.A., en donde se resolvid por unanimidad autorizar la Séptima Emisién de Obligaciones —
RYC S.A., por un monto de hasta USD 1.000.000,00.

e RYCS.A, en calidad de Emisor, conjuntamente con el ESTUDIO JURIDICO PANDZIC & ASOCIADOS S.A., como
Representante de los Obligacionistas, suscribieron el contrato de la Séptima Emisidon de Obligaciones — RYC
S.A.

1 No incluye cuentas por cobrar relacionadas
2 El informe de auditoria externa del afio 2020 menciona que el aumento de capital fue autorizado por la Superintendencia de Compafiias el 17 de agosto de 2020 mediante Resolucién
No. SCVS-INC-DNASD-2020-00004868.
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Mientras se encuentren en circulacién las obligaciones, las personas juridicas de derecho publicoy / o privado
deberan mantener resguardos a la emisién, para lo cual, mediante una resolucién del maximo érgano de
gobierno, o el que hiciere sus veces, debera obligarse a determinar al menos las siguientes medidas
cuantificables:

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

v" No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

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

La compafiia se compromete a mantener durante el periodo de vigencia de esta emisién un nivel de

endeudamiento referente a los Pasivos afectos al pago de intereses equivalente hasta 80% de los Activos de
la empresa.

La emisidn contara con la Garantia Especifica consistente en una Fianza Solidaria otorgada por la compafiia

Servicios Administrativos Agricolas S.A. SERAGRISA y por el Ing. Héctor Daniel Morla Ginatta por la suma de

USD 500.000,00 cada uno, la misma que servird como mecanismo para garantizar la Séptima Emision de

Obligaciones.

RYC S.A. se compromete a mantener durante el periodo de vigencia de esta emision un nivel de

endeudamiento referente a los Pasivos afectos al pago de intereses equivalente hasta 80% de los Activos de

la empresa.

Con fecha 31 de agosto de 2023, el emisor presentd un monto total de activos menos las deducciones

sefialadas en la normativa de USD 1,57 millones, siendo el 80,00% de los mismos la suma de USD 1,25

millones. Dicho valor genera una cobertura de 1,25 veces sobre el saldo de la emision, determinando de esta

manera que la Séptima Emisidn de Obligaciones — RYC S.A., se encuentran dentro de los parametros
establecidos en la normativa.

Las proyecciones indican y pronostican la disponibilidad de fondos para atender el servicio de deuda adicional

con la que contard la compaiiia luego de emitir los valores de la emisidn, una vez que el proceso sea

autorizado por el ente de control.

Riesgos Previsibles en el Futuro

La categoria de calificacion asignada segun lo establecido en el literal g, numeral 1, del Articulo 10 de la Seccién II,

del

Capitulo 1l del Titulo XVI, del Libro I, de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores

y Seguros, también toma en consideracidon los riesgos previsibles en el futuro, tales como maxima pérdida
posible en escenarios econdmicos y legales desfavorables, los cuales se detallan a continuacion:

Cambio del comportamiento de consumo del mercado, podria afectar los resultados de la compaiiia.

El endurecimiento de regulaciones y/o restricciones a la importacién de los equipos que comercializa la
compaiiia generaria un posible aumento de precios, afectando de esta manera los costos de la compaiiia.
Demoras en la desaduanizacion de los equipos importados podria generar desabastecimiento en los
inventarios y retrasos en la produccion.

Factores externos politicos, econémicos, normativos y técnicos, entre otros, podrian afectar al mercado de
manera que se restrinja la demanda y se vea disminuido el volumen de ventas de la empresa.

El surgimiento de nuevos competidores en el mercado local podria traer como consecuencia una reduccion
del mercado objetivo.

Ante la probabilidad de ocurrencia de ciclos econdmicos adversos en la economia nacional, el nivel de ingresos
de los ecuatorianos podria verse reducido y con ello tanto su poder adquisitivo como la capacidad de pago de
las deudas adquiridas hasta ese entonces, lo cual sin duda ocasionaria que la demanda de los productos que
oferta la compaiiia disminuya y con ello sus ingresos, sobre todo si se considera que ante un posible panorama
de crisis, las personas podrian prescindir de este tipo de articulos.

La probabilidad de impago de las empresas relacionadas sobre las cuentas por cobrar pendientes con RYC
S.A,, podria afectar al flujo de la compafiia. Adicionalmente, el crédito que se les otorga a las empresas
relacionadas responde mas a la relacién que tiene sobre la empresa emisora que sobre aspectos técnicos
crediticios, por lo que un riesgo puede ser la no recuperacion de las cuentas por cobrar dentro de los plazos
establecidos.
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e Las perspectivas econémicas del pais alin se presentan inciertas, por lo que una situacidon negativa o menos
favorable podria afectar los ingresos, resultados y el flujo de caja de la compaiiia.

e La guerra entre los paises de Rusia y Ucrania esta también deteniendo la actividad comercial internacional y
local que venia recuperandose, ademas, este problema bélico estd afectando al alza los precios de varias
materias primas a nivel mundial, incluyendo el petrdleo.

Atentamente,

[=
:!a.ﬂr : JARAM LLO JI MENEZ

Econ. Luis R. Jaramillo Jiménez MBA
GERENTE GENERAL
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