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Calificacion

Significado de la Calificacion

Racionalidad

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

A las categorias descritas se pueden asignar los signos mas (+) o menos (-)
para indicar su posicion relativa dentro de la respectiva categoria.

Tercera Emision AA+ 2025.Q.02.004278 SCVS-IRCVSQ-
de Obligaciones DRMV-2025-
00023451
Segundo AA+ 2025.Q.02.004279 SCVS-IRCVSQ-
Programa de Papel DRMV-2025-
Comercial 00023448

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

El Comité de Calificacion PCR decidié mantenerla calificacion “AA+” al Segundo Programa
de Papel Comercial y Tercera Emision de Obligaciones de METALTRONIC S.A., con
informacion al 31 de agosto de 2025. La calificacién incorpora la posicién competitiva de la
empresa dentro de su mercado objetivo, la cual ha respaldado el crecimiento sostenido de
sus ventas en las distintas lineas de negocio al cierre de cada ejercicio. Si bien en agosto
de 2025 se observé una disminucion asociada a la salida de GM, las ventas se han
mantenido consolidadas gracias al desempefio favorable de otras divisiones. Entre sus
principales fortalezas destacan sus sdlidos indicadores de rentabilidad, que han permitido la
estabilidad de los flujos EBITDA, garantizando una adecuada cobertura de deuda y de
gastos financieros. Adicionalmente, la compafia ha mantenido histéricamente niveles de
liquidez superiores a la unidad, condicién que se preserva en la fecha de andlisis. Se resalta
también el fortalecimiento continuo del patrimonio, salvo la disminucion puntual registrada
en el ultimo periodo interanual, la cual ha elevado ligeramente su nivel de apalancamiento
frente a su promedio histdrico. Finalmente, la empresa mantiene un cumplimiento adecuado
de los requerimientos normativos aplicables a su operacion.

Resumen Ejecutivo

El Emisor es un referente en la industria metalmecanica: La empresa es un actor
clave en la fabricacion de autopartes estampadas en el pais, ha desarrollado los
productos mas complejos y de mayor aporte a la industria nacional, trabajando de la
mano de clientes de gran importancia, lo que le permitié mejorar sus cifras de ventas a
los cierres de cada afio, sobre todo en la fabricacién de autopartes, su principal linea de
negocio durante el periodo de analisis. Sin embargo, para la fecha de corte la linea de
motocarros a tomado una alta relevancia representado el 34% de las ventas.

Crecimiento de los activos y deterioro en su indicador de morosidad: El andlisis
realizado demuestra un comportamiento positivo en los activos del emisor, impulsado
por el dinamismo en sus cuentas por cobrar, tanto comerciales como relacionadas,
gracias a la expansion en la fabricacion y ensamblaje de autopartes y motocarros, asi
como un aumento significativo en los servicios pagados por adelantado. Sin embargo, a
pesar de este crecimiento, se observa estabilidad en la calidad de la cartera, evidenciado
por el comportamiento interanual del indicador de morosidad, que considera la cartera
vencida superior a 31 dias. Cabe mencionar que, la cartera vencida se concentra
principalmente en el rango superior a los 360 dias y de 1 a 30 dias.

Diversificacion de las fuentes de fondeo: Al cierre de agosto de 2025, METALTRONIC
S.A. experimentd un crecimiento en su pasivo que se situé por encima de su promedio
histérico entre 2020 y 2024. La estructura del pasivo evidencia que las obligaciones a
corto plazo representan un 70,53% del total, mientras que, las obligaciones a largo plazo
alcanzan el 29,47%. Las principales fuentes de financiamiento de la empresa provienen
de deudas con instituciones financieras, créditos otorgados por proveedores y deuda
con el mercado de valores. Finalmente, se resalta que METALTRONIC ha cumplido
puntualmente con todas sus obligaciones financieras, tanto con los inversionistas en el
mercado de valores como con terceros y organismos de supervision, lo que refuerza su
sélida gestién y compromiso con la responsabilidad financiera con un planteamiento de
deuda hacia el largo plazo.

Robusta posicién patrimonial de la entidad: A la fecha de analisis, METALTRONIC
S.A. mantiene una estructura patrimonial sélida, pese a la ligera disminucién respecto
al ejercicio 2024, en un contexto donde la tasa promedio de crecimiento patrimonial de
los ultimos cinco afios se ubicé en 15,28%. Este desempefio responde principalmente a
los resultados acumulados, la constitucion de reservas legales y las utilidades
generadas durante el ejercicio. Asimismo, la politica de reinversion adoptada por los
accionistas, alineada con la estrategia corporativa, refuerza la capacidad de la empresa
para preservar flujos de efectivo estables y sostener su desarrollo sostenible.
Adicionalmente, se prevé la realizacién de un nuevo aporte de capital, lo que consolidara
aln mas su base patrimonial. En conjunto, estos factores reflejan no solo la fortaleza
financiera de METALTRONIC, sino también su compromiso con un crecimiento
sostenido y de largo plazo.
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Fortalecimiento del Margen Bruto e indicadores de rentabilidad positivos: La principal diferencia entre los afios 2022, 2023 y 2024 es el notable aumento en las
ventas de METALTRONIC S.A., impulsado por el crecimiento de la venta de autopartes, el cual, a su vez, proviene de sus principales clientes en el segmento de SUVs,
camionetas y vans, que son altamente demandados en el mercado. Un andlisis detallado de los ingresos muestra un crecimiento significativo en el ensamble de
autopartes y motocarros, asi como en la fabricaciéon de autopartes. Ademas, el costo de venta se ha mantenido estable y por debajo del aumento en los ingresos (a
excepcion de agosto 2025 producto de la salida de GM), gracias a una optimizacion efectiva de la capacidad de produccion, lo que ha mejorado el margen bruto
producto del cambio de lineas y del stock de inventario necesario. A pesar de un decrecimiento en los gastos operativos y financieros, la empresa ha logrado generar
indicadores de rentabilidad anualizados positivos. Este rendimiento destaca no solo la efectividad de sus estrategias operativas, sino también su sélida posicién en un
entorno de mercado competitivo.

Constante robustecimiento del EBITDA, que mejora la cobertura de la deuda: En agosto de 2024, el EBITDA de METALTRONIC S.A. alcanza los US$ 1,16
millones. En este contexto, la cobertura del EBITDA para los gastos financieros se sitta en 1,20 veces, lo que indica una disminucién de 2,63 veces respecto a agosto
de 2024. Ademas, la relacién entre el EBITDA anualizado y la deuda financiera a corto plazo es de 0,26 veces, y al considerar la deuda financiera total, esta cifra se
ajusta a 0,17 veces. Por ultimo, los flujos operativos cubren los pasivos en un 0,13 veces en la fecha de analisis, inferior a la tendencia histérica de 0,16 veces observada
entre 2020 y 2024.

Aumento de la deuda financiera atado al dinamismo de sus flujos EBITDA: METALTRONIC mantiene compromisos financieros con 5 bancos nacionales y con
inversionistas a través de 3 instrumentos de deuda. La deuda financiera totaliza US$ 17,71 millones, aumentando anualmente en un +102,07%, debido a la colocacion
de un nuevo instrumento aprobado el afio anterior y a nuevo endeudamiento con entidades financieras. El apalancamiento se sitta en 3,09 veces, inferior a su promedio
historico de 2,46 veces. El desarrollo de nuevas lineas implementadas por el emisor requiere mas capital de trabajo por ende la subida de deuda, sin embargo, tiende
a ser controlada en los préximos afos.

Indicadores de liquidez apropiados: A agosto de 2025, la liquidez de la Compafiia se sitia en 1,66 veces, lo que representa un incremento de +0,20 veces en
comparacion con el afio anterior y superior a su promedio histérico de 1,48 veces, medido entre 2020 y 2024. Este aumento se atribuye al crecimiento en las cuentas
por cobrar y en los servicios pagados por anticipado e inventarios. En cuanto a la prueba acida, se registré en 1,21 veces, mostrando un aumento de +0,19 veces
respecto a agosto de 2024, lo que indica que, incluso al descontar los inventarios, los activos corrientes son suficientes para cubrir completamente los pasivos a corto
plazo. A demas del incremento en el capital de trabajo, este sigue siendo adecuado para el funcionamiento de la Compaifiia, facilitando su capacidad para continuar
con las ventas a crédito. Sin embargo, el flujo de efectivo operativo es negativo, afectado por el aumento en las cuentas por cobrar (comerciales y relacionadas) y los
inventarios. El flujo de inversién es negativo debido al incremento en activos fijos. No obstante, la adquisicién de nuevos préstamos ha permitido que el flujo de
financiamiento compense estos efectos, asegurando la continuidad operativa de la Compaiia.

Factores Claves

Disminucién paulatina de deuda financiera, especialmente la deuda a corto plazo.
Mejora permanente de los indicadores de rotacién de inventarios, cuentas por cobrar, cuentas por pagar y, por tanto, del ciclo de conversion de efectivo
Constante fortalecimiento de sus flujos EBITDA que permita tener adecuados niveles de cobertura de deuda y gastos financieros.

Incremento constante de la morosidad de cartera en rangos de maduracion extensos, que compliquen la recuperacion de cartera.

Crecimiento agresivo en los niveles de endeudamiento de la compafiia, sin que la misma vaya acompafiada de generacion de resultados que permita cubrir
la misma.

Crecimiento constante de su indicador de apalancamiento.

Deterioro del capital de trabajo.

Deterioro constante en sus resultados que afecte su generacion de flujos EBITDA y reduzca los niveles de cobertura.

Reduccioén de los indicadores de liquidez.

Riesgos Previsibles Futuros

Si bien el precio del acero actualmente se encuentra con tendencia a la baja, al ser un commodity, depende de factores exégenos ajenos a la administracion de
METALTRONIC S.A. por lo que puede verse afectado en caso de un cambio repentino o un shock externo.

La morosidad de cuentas por cobrar puede desmejorar por el impago de sus clientes o las compaifiias relacionadas sobre las cuentas por cobrar, lo que podria
afectar el flujo del Emisor.

Dependencia de compra de materia prima puede afectar el stock de inventario, sin embargo, la empresa mitiga este riesgo realizando importaciones directas.
Facil penetracion al mercado de motocicletas de procedencia china con precios mas competitivos.

Aumento en la demanda de alternativas de movilidad respecto a la moto a gasolina, generando requerimiento de productos como scooters, motonetas eléctricas,
entre otros.

Aspectos de la calificacion

La calificacion de riesgo proporcionada al instrumento considera los siguientes aspectos en la evaluacion:

Informe Sectorial de la Economia Ecuatoriana’

La economia ecuatoriana mostré un repunte interanual del +3,4% en el primer trimestre de 2025, segun reporta el Banco Central del Ecuador. Esta recuperacion sigue a
una contraccion del -0,93% registrada en 2024, afio marcado por un entorno adverso que incluyé inestabilidad politica, una severa crisis energética y una débil inversion
privada. El PIB nominal preliminar para 2024 alcanzé los US$ 124.676 millones, reflejando una recuperacién parcial de la actividad econémica, pero todavia lejos del
dinamismo sostenido necesario para cerrar brechas estructurales.

A nivel sectorial, el comercio, la manufactura no alimenticia y la construccién evidenciaron un comportamiento débil, reflejando la baja demanda interna y la postergacién
de proyectos de inversion. En contraste, sectores como la mineria y las exportaciones no petroleras, especialmente el camarén y los minerales metalicos, se consolidaron
como ejes de estabilidad. No obstante, el mercado laboral mostré un deterioro: segun cifras del INEC, la tasa de desempleo se ubicé en 3,5% en junio de 2025, mientras
que el empleo pleno disminuyd y el subempleo aumentd, con mayor intensidad en zonas urbanas y periurbanas.

Por su parte, la inflacion se mantuvo relativamente controlada ya que, hasta julio de 2025, el BCE report6 una variacion mensual del +0,17%, una inflacién acumulada de
+1,83% y una tasa anual de +0,72%. Sin embargo, el poder adquisitivo de los hogares continué deteriorandose, en parte por el alza del IVA aplicada en el primer semestre

' Las cifras utilizadas para este analisis son las dltimas publicadas por el Banco Central del Ecuador.
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del afio y por la reduccién de los ingresos reales. Esta situacion impacté negativamente en el consumo privado, que sigue siendo uno de los motores mas relevantes de la
demanda agregada.

El indice de Confianza del Consumidor (ICC), publicado por el BCE, alcanzé un nivel de 36,68 puntos en junio de 2025, lo que refleja una leve mejora con respecto a
trimestres anteriores, aunque aun se mantiene en terreno de desconfianza. A pesar de un entorno mas estable tras la reeleccién presidencial, la inversién privada sigue
siendo cautelosa ante la persistencia de riesgos fiscales, la necesidad de reformas estructurales y un marco institucional todavia fragil.

Segun las ultimas proyecciones del Fondo Monetario Internacional (FMI), publicadas en el World Economic Outlook Update de abril de 2025, se estima que el PIB de
Ecuador crecera un +1,7% en 2025. Por su parte, el Banco Mundial, en su informe Global Economic Prospects de junio de 2025, prevé un crecimiento de +1,9% para el
mismo afio. Estas proyecciones se fundamentan en la recuperacion gradual del sector eléctrico tras la crisis de 2024, un entorno politico mas estable posterior a la
reeleccion presidencial, y la expectativa de una reactivacion moderada de la inversion publica y privada. A pesar de estos elementos favorables, el consumo privado seguira
limitado por un mercado laboral fragil y por la lenta recomposicion del ingreso disponible de los hogares.

Las condiciones externas seguiran siendo claves en la evolucion de la economia ecuatoriana. Factores como los precios del petréleo, el acceso a financiamiento

internacional y las tensiones comerciales globales marcaran el ritmo fiscal y la sostenibilidad macroeconémica. Se espera que la consolidacion de proyectos mineros y la

expansion de exportaciones no tradicionales contribuya a una recuperacion gradual en los préximos trimestres, aunque aun limitada por la estrechez fiscal y el contexto

global volatil. El riesgo pais (EMBI) se ubicé en 821 puntos basicos al 5 de agosto de 2025, de acuerdo con el BCE, lo cual refleja una percepcion aun elevada de riesgo
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Panorama macroeconémico general

Desde inicios de 2020, la economia ecuatoriana enfrentd una contraccion significativa debido al impacto de la pandemia por COVID-19. El cierre de fronteras, el
confinamiento obligatorio y la paralizacién de las actividades productivas llevaron a una caida abrupta del Producto Interno Bruto (PIB). Segun datos del Banco Central del
Ecuador (BCE), el PIB se redujo en aproximadamente -6,6% al cierre de ese afio, afectado principalmente por la caida del consumo interno, la inversion y las exportaciones
no petroleras.

Durante 2021 se registrd una recuperacion econdmica notable, impulsada por el efecto rebote posterior a la pandemia, la reapertura de la economia, la campafia de
vacunacion y un entorno externo favorable, especialmente por el incremento de los precios del petréleo. El BCE reportd un crecimiento econémico del +10,4% en 2021,
destacandose el dinamismo en los sectores de comercio, construcciéon y manufactura alimenticia. Sin embargo, parte de este crecimiento respondio al efecto estadistico
de comparacion con una base baja del afio anterior.

En 2022 se consolidé una senda de crecimiento moderado, con una expansion anual del PIB del +4,0%, segun cifras del BCE. La mineria, las exportaciones no tradicionales
y el consumo privado fueron los principales motores de esta evolucion. No obstante, factores internacionales como el conflicto en Ucrania, las disrupciones logisticas
globales y las presiones inflacionarias comenzaron a afectar la actividad econémica. A nivel interno, la inversiéon privada mostré sefiales de desaceleracion por la
incertidumbre politica y juridica.

El afio 2023 marcé un punto de inflexién, con sefiales de enfriamiento econémico. Si bien en la primera mitad del afio se mantuvieron tasas positivas de crecimiento, en el
segundo semestre se registré una contraccién econdémica leve y una desaceleracién en contraste con el primer semestre del afio, atribuida a la pérdida de confianza
empresarial, el aumento de la inseguridad y una reduccién del consumo interno. Esta tendencia se profundizé en 2024, cuando se sumoé una severa crisis energética
causada por una prolongada sequia, lo que redujo la generacion hidroeléctrica y obligd a implementar apagones. El BCE report6 una caida acumulada del PIB de -0,9%
en ese afio. Ademas, el ajuste fiscal y el aumento del IVA limitaron el ingreso disponible de los hogares y afectaron el consumo.

Finalmente, en el primer semestre de 2025 se observa una recuperacion moderada. De acuerdo con el Banco Central del Ecuador, la economia crecié 3,4% en el primer
trimestre del afio, impulsada por la normalizacion del suministro eléctrico, el inicio de nuevos proyectos mineros y una mayor estabilidad institucional tras las elecciones
presidenciales.

METALTRONIC S.A. 3
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En el primer trimestre de 2025, la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) experiment6 un crecimiento interanual del +6,7%, reflejando una recuperacién de la inversion
luego de periodos de contraccion. Este repunte estuvo asociado al dinamismo en sectores como la construccion, la fabricacion de metales, maquinaria y productos
minerales no metalicos. Asimismo, el incremento en las importaciones de bienes de capital e insumos, particularmente para la industria y la agricultura, sugiere una
reactivacion de los procesos productivos. Destaca también el alza en la produccién y despachos de cemento, lo cual refuerza la reactivacion de proyectos de infraestructura
privada. Segun el Informe de Cuentas Nacionales Trimestrales del Banco Central del Ecuador de marzo de 2025, en términos trimestrales, la FBKF creci6 en +4,1%,
impulsada por la expansion del valor agregado bruto en construccién y la mayor importacion de materias primas y equipos productivos.

En el primer trimestre de 2025, el gasto de consumo final del Gobierno General registré un crecimiento interanual del 0,4%, revirtiendo la tendencia contractiva observada
en trimestres anteriores. Este resultado estuvo asociado a una mayor ejecucién del Presupuesto General del Estado, destacandose incrementos tanto en remuneraciones
como en la compra de bienes y servicios. En particular, se evidencié un aumento del gasto en medicamentos, municiones y servicios de inteligencia, asi como una
expansion del 3,9% en remuneraciones, impulsada por el fortalecimiento de las fuerzas de seguridad y nuevas compensaciones salariales. Ademas, el nimero de
servidores publicos crecié un 1,2% respecto al mismo periodo del afio anterior, segun datos del Banco Central del Ecuador (Informe de Cuentas Nacionales Trimestrales,

2025).

Durante el primer trimestre de 2025, el crecimiento del PIB ecuatoriano estuvo impulsado principalmente por el sector agropecuario, que contribuy6 con +1,42% al resultado
interanual, gracias a una mayor productividad agricola y un entorno climatico favorable. El comercio (+1,05%) y la manufactura de productos alimenticios (+0,58%) también
jugaron un rol relevante, reflejando una recuperacion moderada de la demanda interna y el fortalecimiento de las cadenas agroindustriales. Otros sectores con incidencia
positiva fueron los servicios financieros y de seguros (+0,37%) y el transporte y almacenamiento (+0,14%), apoyados por un mayor dinamismo del crédito y la logistica,
respectivamente. Estas cifras sugieren una reactivacion de la inversion productiva, en linea con el crecimiento de las importaciones de bienes de capital e insumos para la

industria y la agricultura.

Por el contrario, la explotacién de minas y canteras fue el sector con mayor incidencia negativa (-0,53%), debido a una menor produccién de minerales metalicos
exportables, afectada por factores técnicos y de mercado. También registraron contribuciones negativas actividades clave en el ambito social como salud (-0,06%) y
educacion (-0,06%), influenciadas por una ejecucién moderada del gasto publico en estas areas. Sectores como la refinacion de petréleo (-0,05%) y actividades
profesionales y técnicas (-0,05%) reflejaron debilidades operativas y una demanda restringida de servicios especializados. En conjunto, estos resultados revelan una
recuperaciéon econémica parcial, liderada por sectores primarios y comerciales, pero aun limitada por la debilidad estructural en industrias extractivas y servicios publicos

esenciales.

CONTRIBUCIONES AL CRECIMIENTO INTERANUAL DEL PIB

2018=100, Datos ajustados de estacionalidad
Agriculturaganaderia y silvicultura 1,42%
Comercio 1,05%

Manufactura de productos alimenticios 0,58%

Actividades financieras y de seguros 0,37%
Transporte y almacenamiento 0,14%
Pesca y acuicultura 013%
Impuestos Netos Sobre los Productos 0,13%
Manufactura de productos no alimenticios 0,11%
Arte entretenimiento y otras actividades de servicios 0,07%
Construccion 0,06%
Actividades inmobiliarias 0,05%
Suministro de electricidad y agua 0,02%
Informaci6n y comunicacién 0,01%
Administracién publica 0,00%
Alojamiento y comidas 0,00%
Actividades de los Hogares -0,03%
Actividades profesionales técnicas -0,05%
Refinados de petroleo -0,05%
Salud y asistencia social -0,06%
Ensefianza -0,06%
Explotacion de minas y canteras ~ -0,53%

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

Finanzas Publicas y Riesgo Soberano

En 2024, el Gobierno General de Ecuador registrd un déficit global de US$ 2.367 millones, equivalente a una reduccion de US$ 2.268 millones respecto al afio anterior
(cuando el déficit fue de US$ 4.635 millones). Esta mejora respondié principalmente al crecimiento de los ingresos tributarios, impulsado por varias reformas fiscales

aplicadas desde el primer semestre del afio.

METALTRONIC S.A. 4
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Entre estas medidas destacan la implementacion de autorretenciones a grandes contribuyentes, la remisién de multas y recargos, asi como el aumento del IVA al 15% y
del Impuesto a la Salida de Divisas (ISD). En conjunto, estas reformas elevaron los ingresos tributarios anuales a US$ 16.501 millones, un crecimiento del 15,0% respecto
a 2023.

Pese al entorno econdmico adverso, los ingresos del Gobierno General totalizaron US$ 33.699 millones y los gastos alcanzaron US$ 36.066 millones, con un incremento
del 1,9% respecto al afio anterior. Las erogaciones permanentes (salarios, transferencias, pago de intereses) representaron mas del 85% del gasto total, y crecieron un
3,5% en comparacion con 2023, reflejando presiones sobre el gasto corriente asociadas a seguridad, pensiones y salud.

A nivel trimestral, el déficit fiscal del Ecuador en el primer trimestre de 2025 fue de US$ 726 millones, resultado de ingresos por US$ 5.765 millones y gastos por US$ 6.490
millones. Este déficit se explica por un aumento del gasto del 18 %, principalmente en sueldos y pago de deuda, mientras que los ingresos crecieron solo un 5 % interanual.
En cuanto a los ingresos tributarios, el Servicio de Rentas Internas (SRI) report6 una recaudacion de US$ 5.385 millones en el primer trimestre de 2025, lo que representa
un crecimiento del 18,8% respecto al mismo periodo de 2024.

Los ingresos petroleros, por su parte, alcanzaron los US$ 522 millones durante el primer trimestre de 2025, mostrando una ligera reduccién de -0,6% respecto al mismo
trimestre del afio anterior. Finalmente, en términos macroeconémicos, segun el Ministerio de Economia y Finanzas, la economia ecuatoriana crecié en +3,4% interanual
en el primer trimestre de 2025, impulsada por el consumo de los hogares, la inversion y el impulso de las exportaciones no petroleras.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En cuanto al riesgo pais, indicador crucial sobre la percepcién de riesgo crediticio internacional, se observé una marcada mejoria durante el primer semestre de 2025. El
indicador cayé de 1.908 puntos en abril a 797 puntos el 3 de julio, su nivel mas bajo desde junio de 2022. Luego, repuntd a 840 puntos el 14 de julio, tras impactos en la
produccion petrolera y cierre de oleoductos. Finalmente, hasta el 07 de agosto de 2025 el riesgo pais del Ecuador se situa en 814 puntos.

Ademas, a marzo de 2025, la deuda publica consolidada del Sector Publico No Financiero (SPNF) de Ecuador se situé en 50,03% del PIB, de acuerdo con reportes del
Ministerio de Economia y Finanzas. De este total, la deuda externa alcanzo los US$ 48.073 millones, mientras la interna ascendié a US$ 16.469 millones. De manera
relevante, la deuda externa con organismos multilaterales alcanzo US$ 27.295 millones, equivalentes aproximadamente al 56,7% de la deuda externa total, reflejando una
marcada dependencia de Ecuador de estas fuentes de financiamiento a inicios de 2025

Calificacion de Riesgo Soberano

La calificacion de riesgo soberano de Ecuador fue mantenida en CCC+ por Fitch Ratings en su informe mas reciente de agosto de 2025. Esta calificacion refleja un riesgo
elevado de impago de la deuda externa del pais, debido a limitaciones en la capacidad financiera y vulnerabilidades econédmicas, aunque con una perspectiva estable,
gracias a la mejora en las finanzas publicas y el cumplimiento de compromisos de deuda

Por su parte, S&P Global ha mantenido la calificacién de B- para la deuda soberana de Ecuador, con perspectiva “negativa™ en abril de 2025. principalmente a las
crecientes presiones de liquidez y a la dificultad que enfrenta el gobierno para implementar politicas correctivas en un contexto de alta inseguridad y falta de confianza en
los mercados.

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

En cuanto a Moody’s, la agencia mantuvo la calificacién soberana de Ecuador en Caa3 con perspectiva estable desde junio de 2025. Esta calificacion indica un alto riesgo
crediticio y refleja la vulnerabilidad del pais ante posibles incumplimientos de deuda externa, aunque la perspectiva estable sefiala que no se esperan cambios inmediatos
debido a la disciplina fiscal y acceso a financiamiento multilateral

Calificaciones de Riesgo Soberano Ecuador 2025

FITCH CCC+ - Agosto 2025
MOODY'S Caa3 Estable Junio 2025
S&P B- Negativa Abril 2025

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

En un contexto de bajo crecimiento econédmico y persistente informalidad, el mercado laboral ecuatoriano mostré en marzo de 2025 una combinacion de estabilidad
aparente y fragilidad estructural. La tasa de desempleo nacional fue de 3,5% de la PEA, un ligero incremento frente al 3,3% registrado hasta marzo de 2025. Adicional, se
menciona que el empleo adecuado se mantuvo en 35,9%, mientras que el subempleo alcanzé 19,6%, y 29,8% de los ocupados permanecen en otras formas de empleo
no pleno, con ingresos bajos o sin contrato. La informalidad laboral alcanzé 54,5%, y la mayoria de estos empleos se concentran en actividades de comercio minorista,
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agricultura, servicios personales y transporte. Esta informalidad, ademas de limitar la recaudacion fiscal, también precariza el acceso a seguridad social, pensiones y
estabilidad laboral.

En junio de 2025, la estructura demografica y laboral de Ecuador revela una poblacién predominantemente joven, donde el 28,9% son menores de 15 afios y el 71,1%
esta en edad de trabajar. Dentro de esta poblacion laboral potencial, el 66,0% forma parte de la poblacién econédmicamente activa (PEA), mientras que el 34,0% permanece
inactiva, ya sea por dedicarse a estudios, tareas del hogar o estar fuera del mercado por otras razones. Esta composicion sugiere que, aunque existe una base importante
de fuerza laboral, una parte significativa ain no se incorpora al mercado.

En cuanto a la PEA, el 96,5% se encuentra ocupada y solo el 3,5% esta desempleada. No obstante, esta aparente solidez del empleo debe leerse con cautela, ya que
gran parte de los trabajadores se encuentra en condiciones informales o de subempleo. Asi, el mercado laboral ecuatoriano contintia enfrentando retos estructurales
relacionados con la calidad del empleo, la baja productividad y las brechas de género, especialmente en los ingresos y el acceso a trabajos formales.

Composicion Poblacion total Composicion PET Composicion PEA
junio 2025 junio 2025 junio 2025

Poblacion
Econdmicamente
Inactiva (PEI} Desempleads
34,0%

Pablacién
Econémicaments
Activa (PEA)
86.0%

Pablacidn en Edsd
Trabajar (PET)
T1.1%

Fuente: INEC / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En paralelo, el fendmeno migratorio se ha consolidado como una de las consecuencias directas de la falta de oportunidades laborales en el pais. Segun el Boletin de
Movilidad Humana publicado en junio de 2025 por la Cancilleria, entre enero y abril de este afio se registraron 175.397 salidas de ecuatorianos frente a 103.001 ingresos,
lo que deja un saldo migratorio negativo de 65.994 personas en ese periodo. Si bien la informacién hasta junio no esta totalmente desglosada, esta tendencia confirma
que la migracion continda siendo una salida frecuente ante la falta de oportunidades internas.

Segun datos del Ministerio de Relaciones Exteriores y Movilidad Humana, entre 2018 y mayo de 2025, Ecuador acumulé un saldo migratorio negativo. En 2024, se registré
la salida de 1.854.914 ecuatorianos frente a 1.760.227 ingresos, lo que representa un saldo migratorio negativo de 94.687 personas. Para mayo de 2025, el saldo migratorio
negativo de ecuatorianos fue de 3.786, con 676.662 entradas y 680.448 salidas.

Durante 2024, 13.399 ecuatorianos fueron deportados desde Estados Unidos, México y Panama. Las cifras de encuentros de ecuatorianos en situacion irregular en México
mostraron 92.448 casos en 2024 y 8.433 hasta mayo de 2025. En cuanto a los encuentros de ecuatorianos en la frontera sur de EE. UU., se registraron 89.712 casos en
2024 y 3.149 hasta mayo de 2025. El transito de ecuatorianos por el Darién mostré 57.250 casos en 2023, 16.576 en 2024 y 108 hasta mayo de 2025.

No obstante, este factor también ha generado un efecto econdmico positivo via remesas. En 2024, Ecuador recibié US$ 6.539,83 millones en remesas. Las tres principales
fuentes de remesas fueron: Estados Unidos con US$ 4.804,1 millones (73%), Espafia con US$ 1.020,76 millones (16%) e Italia con US$ 163,19 millones (2%). La tendencia
de remesas recibidas ha sido creciente, pasando de US$ 1.588.649 millones en 2017 a US$ 4.804.102 millones en 2024 provenientes de Estados Unidos, y de US$
766.202 millones en 2017 a US$ 1.020.765 millones en 2024 desde Espaiia.

El Estado ha implementado programas para abordar la movilidad humana. El 17 de junio de 2025, la Canciller Gabriela Sommerfeld presidié el evento de ampliacién del
Programa de Migracién Circular con Espafia en agricultura oficializando la contratacion de 120 trabajadores ecuatorianos para empresas agricolas en Almeria-Espafia.
Ademas, el 4 de junio de 2025, la Canciller anuncié una nueva convocatoria del programa de Formacion Profesional en Alemania, de modalidad dual, como parte del
proyecto Alianzas para la Formacion Profesional y la Migracién Laboral Orientada al Desarrollo (PAM), convocando a 100 bachilleres para capacitarse durante 2025-2026.
Estas iniciativas buscan generar rutas migratorias seguras y oportunidades de retorno con formacion laboral. El Ministerio de Relaciones Exteriores y Movilidad Humana
también organiza la Mesa Nacional de Movilidad Humana, la XXVI edicion se realizo6 el 27 de junio de 2025, convocando a mas de 200 representantes de entidades del
Estado, organismos internacionales, sociedad civil y academia, donde se destacé el Sistema de Estadistica sobre Servicios Consulares y de Movilidad Humana de la
Cancilleria.

Comercio Exterior

Durante el primer trimestre de 2025, el sector externo de Ecuador mostré una robusta estabilidad macroeconémica. El dinamismo exportador y una gestion de las
importaciones permitieron alcanzar una balanza comercial superavitaria de US$ 2.288,0 millones, el valor mas alto registrado histéricamente para un primer trimestre. Este
resultado se sustentd en un saldo positivo tanto en la balanza petrolera (US$ 611,6 millones) como en la no petrolera (US$ 1.676,4 millones).

Las exportaciones totales de bienes sumaron US$ 9.302,4 millones, mostrando un crecimiento trimestral del 3,2% y un notable incremento interanual del 15,2%. Destaca
el repunte de los productos no petroleros, que registraron un crecimiento interanual del 26,8% y alcanzaron un valor de US$ 8.417,8 millones. Entre los principales destinos
de estas exportaciones no petroleras se encontraron Estados Unidos (25,0%), China (17,8%) y Paises Bajos (5,3%). En contraste, las exportaciones petroleras sumaron
US$ 2.253,9 millones, creciendo un 3,0% trimestralmente, pero disminuyendo un -10,5% interanual debido a una menor produccion. El precio promedio del barril de crudo
y derivados ecuatorianos se ubicd en US$ 64,4 por barril. Panama (21,7%), Estados Unidos (19,4%) y China (13,5%) fueron los principales destinos de las exportaciones
totales.

En cuanto a las importaciones, estas alcanzaron US$ 7.014,4 millones en el primer trimestre de 2025. A pesar de una contraccién del -5,9% respecto al trimestre anterior,
un efecto atribuido por el Banco Central del Ecuador a menores compras de bienes de consumo y combustibles, posiblemente reflejando una moderacién en la demanda
interna o en los precios de estos productos, es relevante destacar un crecimiento anual del +10,1%. Este incremento se explica por mayores adquisiciones de bienes de
capital y combustibles y lubricantes, lo que sugiere inversiones en la capacidad productiva del pais y una demanda sostenida de energia.

La balanza comercial trimestral se mantuvo consistentemente positiva, culminando en un superavit de US$ 2.288,0 millones en el primer trimestre de 2025. Este notable
resultado, que supera en US$ 1.706,3 millones al del mismo periodo en 2024, es un claro indicador de la fortaleza del sector externo ecuatoriano. Este repunte se deriva
de una combinacién favorable: por un lado, una mejora significativa en las exportaciones no petroleras, lo que diversifica las fuentes de ingreso del pais; y por otro, una
contencion en las importaciones (a pesar de los aumentos puntuales en bienes de capital y combustibles), lo que contribuye a mantener un balance comercial saludable.

METALTRONIC S.A. 6
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En términos de competitividad externa, el indice de Tipo de Cambio Efectivo Real (ITCER) del Ecuador para el primer trimestre de 2025 se situé en 102,1 puntos, lo que
representa una variacion positiva del +2,6% frente al trimestre anterior. Este incremento indica una mejora en la competitividad del pais en el corto plazo. Sin embargo, en
la comparacién interanual, el ITCER mostré un deterioro del -0,7%, lo que sugiere desafios persistentes en la competitividad a largo plazo. Los Términos de Intercambio
(IT1) se ubicaron en 97,0 puntos, con una variacién positiva del +1,4% frente al trimestre anterior, lo que es favorable para la capacidad exportadora del pais.

En 2024, Ecuador cerré el afio con una inflacion anual de apenas 0,53%, una de las mas bajas de América Latina desde la dolarizacién. Este comportamiento respondi6
a la debilidad de la demanda interna, ajustes de precios en productos importados, efectos de base en alimentos y combustibles, y una mayor competencia de bienes de
bajo costo.

Durante el primer trimestre de 2025, el nivel general de precios mantuvo una trayectoria moderada: en abril, la inflacion mensual fue del 0,27% y la acumulada desde enero

alcanzé el 0,55%, mientras la inflacion interanual se mantuvo en -0,69%, reflejo del arrastre estadistico de la baja de precios en la segunda mitad de 2024. En mayo, la
acumulada anual subi6 a 1,59%, y en junio alcanzé 1,65%. Para julio de 2025, la inflacién mensual fue del 0,17%, la anual se ubic6 en 0,72% y la acumulada en 1,83%.

IPC Acumulada Anual

2020 0,23 0,07 0,27 128 1,01 0,39 0,23 0,55 0,71 20,90 -0,90 0,93
2021 0,12 0,20 0,38 0,73 0,81 0,63 116 128 130 151 187 194
2022 0,72 0,96 1,07 167 2,24 2,90 3,06 3,00 346 3,58 3,57 374
2023 012 0,14 0,20 0,40 0,49 0,87 141 192 1,96 178 137 135
2024 0,13 0,22 0,51 179 167 0,70 163 185 2,03 1,79 153 0,53
2025 0,15 0,06 0,29 0,55 159 165 183

T ommos 0,22 0,28 0,42 0,86 0,99 0,87 1,03 1,00 1,10 1,09 0,90 0,86

Fuente: INEC / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Los componentes del indice reflejan movimientos variados: la division de Alimentos y bebidas no alcohdlicas registré una variacién mensual de 0,46%; los bienes
aumentaron en promedio 0,26%, mientras los servicios solo subieron 0,06%. A nivel territorial, en el mes de marzo las ciudades de la Sierra mostraron una inflacién mensual
superior (0,21%) frente a la Costa (0,13%).

En cuanto al costo de vida, la Canasta Familiar Basica (CFB) experimentd ajustes: en marzo de 2025 se ubicd en US$ 800,60. Para junio, habia subido a US$ 812,64,
evidenciando presion sobre los ingresos de los hogares. En julio, el costo se mantuvo elevado en US$ 813,82, mientras que el ingreso familiar tipo fue de US$ 877,33,
suficiente para cubrir el 107,8% de la canasta. Por ciudad, el costo fue mas alto en Cuenca (US$ 861,46), seguido por Manta (US$ 842,46), Quito (US$ 841,80), Guayaquil
(US$ 824,87) y Loja (US$ 818,09).

Este entorno de baja inflacién, si bien alivia temporalmente el poder adquisitivo de los hogares, también puede reflejar una pérdida de dinamismo econémico. La caida de
precios prolongada podria impactar negativamente la rentabilidad empresarial y desalentar la inversién si se consolida como un proceso deflacionario estructural. A mediano
plazo, la estabilizacién del consumo y la recuperacién del crédito seran determinantes para normalizar la evolucién de los precios.

A mayo de 2025, el saldo total de la deuda publica del Sector Publico No Financiero (SPNF) y la Seguridad Social ascendié a US$ 61.453,7 millones, lo que representa el
47,63% del PIB nominal estimado en US$ 129.018,50 millones. Esta cifra refleja una ligera mejora en el indicador deuda/PIB respecto a afios anteriores, pero confirma
que el nivel de endeudamiento sigue siendo elevado en términos histéricos, limitando el margen fiscal para ampliar la inversion publica o responder a choques externos
sin recurrir a financiamiento adicional.

Del total de la deuda publica, el componente externo representa US$48.117,78 millones (equivalente al 78,30% del total), lo que evidencia una alta dependencia del
financiamiento multilateral y de los mercados internacionales. La deuda interna, por su parte, representa US$ 13.335,94 millones, y esta conformada en su mayoria por
titulos en poder de instituciones publicas nacionales como el Banco Central del Ecuador (BCE) y el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS), ademas de Certificados
de Tesoreria (CETES) y otros pasivos temporales utilizados como mecanismo de financiamiento de corto plazo.
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El perfil de vencimientos revela una alta concentracion de pagos en el corto y mediano plazo, lo que incrementa el riesgo de refinanciamiento y presiona las necesidades
de caja del Estado. En particular, se estiman obligaciones significativas durante 2025 y 2026 vinculadas a bonos soberanos y compromisos con organismos multilaterales,
dentro del marco del actual programa de Servicio Ampliado del FMI. A largo plazo, los compromisos de pago se extienden hasta después de 2040, lo que compromete
parte del espacio fiscal futuro.

Indicador de la Deuda Publica y Otras Obligaciones del Sector Publico No Financiero y Seguridad Social

Total Deuda Externa 48.117.777,68
Total Deuda Interna 13.335.944,69
Deuda Publica Total 61.453.722,37
PIB NOMINAL 129.018.497,00
Indicador Deuda / PIB 47,63%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

El analisis econémico de Ecuador durante el periodo 2020 — 2024 revela una economia marcada por fuertes oscilaciones, con una recuperacion post-pandemia seguida
por una fase de desaceleracion y contraccion. El afio 2024 cerré con una caida anual del PIB del -0,9%, explicada por la baja inversién, la crisis energética, la fragilidad
institucional y una menor dindmica en sectores clave como la manufactura, la construccién y los servicios técnicos. A pesar de este retroceso, el pais logré sostener
superavits comerciales relevantes y fortalecer sus ingresos fiscales debido al aumento del IVA'y al apoyo financiero multilateral, en particular del FMI.

Para el cierre del primer trimestre de 2025 se presenta un cambio en la tendencia del PIB al mostrar un crecimiento anual de +3,4% y trimestral de +3,5%, efecto que va
de la mano con una normalizacién del suministro eléctrico, el inicio de nuevos proyectos mineros y una mayor estabilidad institucional tras las elecciones presidenciales.
Ademas, segun las Ultimas proyecciones del Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial se espera que al cierre de 2025 la economia del Ecuador exhiba un
crecimiento de 1,7% y 1.9%, respectivamente. Dichas proyecciones consideran una recuperacion gradual del sector eléctrico tras la crisis de 2024, una estabilidad politica
tras el cierre de las elecciones y una expectativa de reactivacion moderada de la inversién publica y privada.

En el primer semestre de 2025, la relacion comercial entre Ecuador y Estados Unidos se ha mantenido estable, sin la aplicacién de nuevos aranceles significativos sobre
productos ecuatorianos, gracias a la gestion diplomatica y acuerdos vigentes que evitaron mayores tensiones comerciales. La Oficina del Representante Comercial de
EE.UU. (USTR) ha confirmado que, pese a la politica proteccionista general en ese pais, Ecuador no ha sido objeto de incrementos arancelarios directos, lo que ha
contribuido a preservar la competitividad de sus exportaciones

No obstante, Ecuador sigue enfrentando retos vinculados a los costos de importacién, especialmente en bienes durables, electrénicos, insumos industriales y vehiculos,
afectados por el encarecimiento de insumos provenientes de Asia y EE.UU. Ademas, la persistencia de barreras no arancelarias en mercados secundarios y mayores
exigencias regulatorias dificulta la expansién de exportaciones y puede reducir margenes de competitividad en ciertos sectores, como lo sefialan informes del Ministerio
de Comercio Exterior y el Banco Interamericano de Desarrollo.

Estas condiciones generan presiones de costos para las empresas importadoras y ensambladoras, que en ocasiones trasladan incrementos a los consumidores, afectando
la demanda interna. Sin embargo, la inflaciéon general se ha mantenido relativamente controlada, en torno al 3,5% anual, segun datos del INEC, lo que indica una gestion
macroeconémica prudente en un entorno global desafiante.

Mirando hacia el futuro, la economia ecuatoriana debera fortalecer su capacidad institucional para mejorar la gestion fiscal, diversificar mercados y reducir la dependencia
de insumos importados vulnerables a tensiones globales. La recuperaciéon econémica de 2025 dependera también de la estabilidad politica post-electoral y de la evolucion
del contexto internacional, incluyendo precios del petréleo y condiciones financieras. La adaptacién a un entorno comercial global cada vez mas competitivo y proteccionista
requerira politicas publicas orientadas a la innovacion, formalizaciéon del empleo y fomento a la inversién privada, para lograr un crecimiento sostenible y resiliente.

Sector Comercio

El sector comercial de Ecuador es uno de los pilares fundamentales de su economia, representando en promedio un 14,96% del Producto Interno Bruto (PIB) en los ultimos
afos. Esta actividad abarca un extenso abanico de mas de 190 subactividades econémicas, destacando areas como la venta de vehiculos, productos alimenticios, articulos
farmacéuticos, ropa, calzado y productos agricolas. Su estructura se divide en comercio al por menor, orientado directamente al consumidor final, y al por mayor, enfocado
en transacciones en grandes volimenes. En 2024, el sector refleja tanto su importancia como los desafios que enfrenta debido a factores internos y externos que han
moldeado su desempefio.

Durante el periodo 2019-2024, el sector comercio en Ecuador evidencié un comportamiento ciclico, alternando fases de contraccion, recuperacién y estancamiento. Tras
un 2019 con leves altibajos, el afio 2020 estuvo marcado por la crisis sanitaria: el comercio registré caidas histéricas, alcanzando una contraccion de -21,5% en el segundo
trimestre, mucho mas profunda que la del PIB nacional, reflejo de su alta sensibilidad frente a restricciones de movilidad y consumo.

En 2021 se dio un efecto rebote contundente: el comercio crecié +24,9% en el segundo trimestre y mantuvo tasas superiores al 20% hasta finales de afio, convirtiéndose
en el motor principal de la recuperaciéon econémica. Sin embargo, desde 2022 se observé una moderacion del crecimiento, con variaciones positivas, pero mucho mas
bajas, y desde 2023 hasta mediados de 2024, la tendencia fue de desaceleracion sostenida, con incluso trimestres en negativo, como Q2 2024 (-3,45%) y Q3 2024 (-
0,9%). Este estancamiento reflej6 la caida en la capacidad de consumo de los hogares, el aumento de la informalidad y la incertidumbre macroeconémica. El cierre de
2024 dio las primeras sefiales de recuperacion, con +2,65% en el cuarto trimestre, aunque aun insuficiente para revertir el deterioro de los meses previos.

El primer trimestre de 2025 (Q1 2025) marca un punto de inflexién positivo: el comercio crecié 6,89%, muy por encima del PIB nacional (+3,36%), aportando 1,05 puntos
porcentuales al crecimiento econdmico agregado. Este desempefio lo posiciona como uno de los sectores mas dinamicos en el inicio del afio, beneficiado por una
recuperacion del consumo interno y una estabilizacion de las condiciones de oferta tras los problemas de 2024 (apagones, inseguridad y menor crédito).

La participacién del comercio en el PIB se ha mantenido elevada y estable, en torno al 15% durante todo el periodo analizado, confirmando su papel estructural dentro de
la economia ecuatoriana. No obstante, su contribucion al crecimiento ha sido muy variable: altamente positiva en 2021, débil o incluso negativa en 2023 y parte de 2024,
y nuevamente relevante en 2025, donde aporta mas de una cuarta parte del crecimiento total del pais.
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El repunte del sector comercio en el primer trimestre de 2025 se explica principalmente por el dinamismo de varias ramas productivas que impulsaron tanto el comercio
mayorista como el minorista. La agricultura fue uno de los motores mas relevantes, con un crecimiento de 17,5% que se trasladé a mayores margenes comerciales en
productos como cacao y café, que juntos registraron una expansion de 35,1%, el banano con 9,9% y la ganaderia con 8,7%. Este impulso agricola se reflejo directamente
en la mayor rotacion de bienes de consumo basico y exportaciones con fuerte demanda externa.

Otro pilar fue la pesca y la acuicultura, que crecieron 12,1% en el periodo, jalando la comercializacién de camarén y de conservas de pescado. La primera exportacion de
atun enlatado hacia China bajo el Tratado de Libre Comercio también tuvo un efecto favorable, aumentando el movimiento comercial en todas las escalas de empresa,
desde grandes corporaciones hasta micro negocios.

La manufactura de productos alimenticios, con una expansién de 8,6%, aporté significativamente a la dinamica del comercio. Los aumentos en la produccién de camarén
procesado, lacteos con un 15,2%, panaderia con 5,4% y conservas de pescado con 7,3% se tradujeron en una mayor oferta de bienes para el consumo interno y externo,
reforzando el flujo de transacciones en el comercio de alimentos y bebidas.

A ello se sumo el comercio de combustibles, productos farmacéuticos y cereales, que mostré un repunte en margenes y facturacion, fortaleciendo al comercio mayorista.
En paralelo, aunque con menor intensidad, la manufactura de productos no alimenticios, como quimicos, farmacéuticos y maquinaria, también contribuy6 al crecimiento
del sector, expandiéndose 2,0% y alimentando la cadena de distribucion de bienes industriales.

En conjunto, estas ramas explican que el comercio creciera 6,9% en el primer trimestre de 2025, con una contribucion de 1,05 puntos porcentuales al PIB, confirmando su
papel como uno de los sectores mas dinamicos y sensibles a la evolucion del aparato productivo nacional.

El desemperio del sector comercial esta fuertemente determinado por el contexto macroeconémico. En 2025, el PIB crece a un ritmo moderado y el consumo de los
hogares muestra una recuperacion tras el bajo dinamismo de 2023 y 2024. Sin embargo, el poder adquisitivo de las familias sigue presionado: la Canasta Basica alcanzé
los 813 ddlares en julio de 2025, mientras el ingreso familiar se ubicé en 877 ddélares, dejando un margen muy limitado. La reciente reforma tributaria, con el incremento
del IVA al 15%, también encareci6 el consumo, obligando a los hogares a priorizar bienes esenciales sobre otros rubros. El crédito de consumo mantiene condiciones
restrictivas, especialmente para segmentos medios y bajos, lo que limita la capacidad de gasto en bienes duraderos.

El comercio ecuatoriano no puede entenderse sin considerar los choques de 2024. Los cortes eléctricos prolongados, que en algunos casos llegaron a 12 horas diarias,
causaron pérdidas estimadas en 20 millones de délares por hora de inactividad, afectando la operacion de centros comerciales, supermercados y pequefios negocios. A
esto se sumoé la crisis de inseguridad, que redujo el flujo de clientes en zonas criticas y elevo los costos operativos de los comercios por la necesidad de invertir en
seguridad privada. Estos factores explican las contracciones registradas en 2023 y gran parte de 2024. El inicio de 2025 muestra un escenario distinto: la estabilizacion
del suministro eléctrico, una inflacién controlada y un repunte en el consumo han permitido que el sector registre tasas positivas de crecimiento, con 6,9% en el primer
trimestre.

El comercio ecuatoriano esta compuesto por actividades mayoristas y minoristas, ambas con comportamientos diferenciados. El comercio mayorista se ha beneficiado de
la expansion de las exportaciones agricolas y pesqueras, con margenes mas altos en combustibles, farmacéuticos y cereales. En cambio, el comercio minorista depende
directamente del consumo interno, que aun se recupera de la contraccion de 2023—2024. Por ramas de producto, destacan los alimentos, bebidas y combustibles como
los principales motores, mientras que segmentos como textiles, electrodomésticos y tecnologia avanzan con mas cautela. A esto se suma la creciente brecha entre el
comercio formal y el informal, que sigue expandiéndose y compitiendo de manera desventajosa con las empresas registradas.

El comercio refleja de forma directa el comportamiento de los sectores que lo alimentan. El dinamismo agricola de inicios de 2025 (cacao +35%, banano +9,9%, ganaderia
+8,7%) impulsé el comercio mayorista de alimentos y bebidas. La pesca y acuicultura (+12,1%) reforzé la rotacién en mercados nacionales e internacionales con el camaroén
y las conservas de pescado. A esto se suma la manufactura alimenticia (+8,6%), con mayor produccion de lacteos, panaderia y camarén procesado. Estos sectores no
solo incrementan los margenes comerciales, sino que también fortalecen la balanza comercial y generan empleo a lo largo de la cadena.

El sector comercio no es homogéneo en el territorio ecuatoriano. En la Costa, el dinamismo esta vinculado a la exportacion y al comercio portuario, con Guayaquil como
centro neurdlgico. En la Sierra, Quito concentra el comercio de servicios, cadenas de retail y bienes duraderos, mientras ciudades como Cuenca muestran un perfil mas
estable, ligado al comercio tradicional y de manufacturas locales. En la Amazonia, la actividad comercial es menor en términos absolutos, pero cumple un rol esencial en
el abastecimiento de bienes de primera necesidad y en el encadenamiento con la industria petrolera. Esta distribucién geografica muestra que la evolucion del comercio
esta fuertemente vinculada a las dinamicas productivas y de consumo de cada region.

La digitalizacion ha modificado la dinamica del comercio ecuatoriano. EI comercio electronico crece con fuerza, impulsado por marketplaces y aplicaciones de delivery,
especialmente en grandes ciudades como Quito y Guayaquil. Sin embargo, la brecha tecnolégica es evidente: mientras las grandes cadenas han invertido en plataformas
digitales y logistica avanzada, muchos pequefios comercios carecen de acceso a herramientas tecnolégicas y a financiamiento para modernizarse. En paralelo, la logistica
juega un papel cada vez mas estratégico, con inversiones en bodegas, transporte especializado y sistemas de trazabilidad que buscan reducir costos y mejorar la
competitividad.
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Durante 2024, el sector comercio en Ecuador enfrentd una serie de obstaculos que limitaron su desempefio y redujeron su capacidad de dinamizar la economia nacional.
Uno de los factores mas importantes fue la contracciéon del consumo privado, provocada por la pérdida de ingresos reales de los hogares, el aumento de la informalidad
laboral y un clima general de incertidumbre. La presion inflacionaria de los afios previos dejé un efecto persistente sobre el poder adquisitivo, al tiempo que el empleo
adecuado disminuyé y el subempleo crecid, especialmente en zonas urbanas. Esto afectdé directamente la rotacién de productos comercializables, tanto en bienes
duraderos como en articulos de consumo cotidiano.

A ello se sumaron factores externos y estructurales. Por un lado, el endurecimiento del crédito al consumo redujo la capacidad de compra de los hogares para bienes como
electrodomésticos, muebles y articulos tecnolégicos. Por otro, el sector enfrenté una creciente competencia de importaciones, especialmente en el rubro de ropa, calzado
y electronicos, lo que presiond los margenes comerciales y limité la capacidad de ajuste de precios. Ademas, la persistente inseguridad en centros urbanos afecté la
operacién de pequefos negocios y mercados, generando un clima de riesgo que desincentivo la inversién comercial.

Para 2025, se espera una recuperacion moderada del sector comercio, en linea con las proyecciones de crecimiento del PIB que oscilan entre el 1,7% y 1,9% segun
organismos multilaterales. Esta recuperacion estaria apoyada en un entorno politico mas estable tras las elecciones, una menor incertidumbre institucional y una oferta
energética mas confiable. No obstante, el sector todavia enfrenta desafios relevantes. El bajo crecimiento del ingreso de los hogares podria restringir la expansion del
consumo, y se requeriran politicas publicas que incentiven el comercio formal, mejoren el acceso al crédito y fortalezcan la capacidad de compra, especialmente en micro
y pequefias empresas.

En sintesis, el sector comercio en 2025 podria retomar una senda de crecimiento leve, siempre que se consolide la estabilidad politica y se recupere gradualmente la
confianza del consumidor. La evolucién del empleo, el crédito al consumo y la formalizaciéon comercial seran variables clave a monitorear para proyectar su recuperacion
sostenible.

En el andlisis de la flexibilidad del sector comercio frente a cambios en el entorno econémico, resulta fundamental observar como varia su desempefio en relacién con los
ciclos econédmicos generales y sectoriales. En contextos de recesion, caracterizados por una contraccién del Producto Interno Bruto (PIB) y una reduccién del consumo de
los hogares, el comercio suele mostrar una alta sensibilidad, con caidas mas profundas que las del promedio de la economia. En estos escenarios, los actores mas flexibles
logran mantener su operacion estable a través de la optimizacion de costos, la diversificacién de canales de venta (incluido el comercio electrénico) y la adaptacion de
estrategias de precios. Por el contrario, en fases de expansién, un comercio flexible debe ser capaz de aprovechar el mayor dinamismo del consumo interno, capturando
participacion de mercado, ampliando su cobertura territorial y fortaleciendo su rentabilidad de forma proporcional o superior al crecimiento de la economia.

El comportamiento del sector en los ultimos afios ilustra claramente esta relacion. Durante la crisis de 2020, las restricciones de movilidad y el desplome de la demanda
interna provocaron contracciones histéricas, con variaciones superiores al -20% en algunos trimestres, confirmando su alta exposicién a choques negativos. En 2021, en
cambio, el comercio lideré la recuperacién nacional con tasas cercanas al 25% interanual en su punto mas alto, evidenciando una rapida capacidad de reactivacion. A
partir de 2022, su crecimiento comenzé a moderarse, y entre 2023 y buena parte de 2024 el sector enfrentd un ciclo de desaceleracion e incluso trimestres con caidas,
afectado por la pérdida de poder adquisitivo de los hogares, la inseguridad y los costos derivados de los cortes eléctricos.

No obstante, el inicio de 2025 marca un punto de inflexién positivo. En el primer trimestre, el comercio crecié 6,9%, por encima del PIB nacional (3,36%), aportando mas
de un punto porcentual al crecimiento agregado. Este resultado demuestra que, pese a su vulnerabilidad en fases recesivas, el comercio también tiene un alto potencial
de recuperacioén cuando las condiciones macroeconémicas y de consumo mejoran.

En sintesis, el sector comercio ecuatoriano se caracteriza por ser altamente ciclico y sensible a la dinamica del consumo interno, lo que le resta estabilidad frente a shocks
externos o internos. Sin embargo, también posee una gran capacidad de rebote y de liderar fases de recuperacion, lo que lo convierte en un sector estratégico pero
dependiente de la confianza del consumidor, las condiciones de crédito y la estabilidad del entorno operativo.

Perfil del Emisor

METALTRONIC S.A. es una compaiiia que tiene por objeto social la fabricacién de productos metalicos, partes, piezas, maquinarias y equipo y su comercializacion en el
mercado nacional e internacional; la fabricacién y ensamble de conjuntos automotrices, partes de motocicletas y bicicletas y otras actividades. La compaiiia se constituy6
bajo la denominacién de ELMECO CIA LTDA. en Quito el 13 de junio de 1972 en el Registro Mercantil. Mas tarde, el 17 de septiembre de 1990, cambio su razén social
por METALTRONIC CIA. LTDA. y se reformaron los estatutos sociales. Para el 2 de enero de 1995, se transformé de compafiia METALTRONIC CIA. LTDA por
METALTRONIC S.A. y se inscribi6 en el Registro Mercantil el 15 de mayo de 1995.

Posicionamiento del Emisor

METALTRONIC S.A. posee dos lineas de negocio importantes: automotriz y motos. En ese sentido, el Emisor ocupa el primer puesto de acuerdo con el nivel de ventas
de 2023, con su principal producto que es estampado automotriz en esta linea, de acuerdo con el CIIU (C2930.01):

Ranking por nivel de ventas a diciembre 2024 (US$)

METALTRONIC S.A. 45,19%
TRANSEJES ECUADOR CIA. LTDA. 24,52%
ELASTO SA 13,77%
ATLAS BALUTI S.AS. 4,94%
Otros 11,58%
Total 100%

Fuente: Superintendencia de Compaiiias Valores y Seguros / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

El Emisor es un referente en la fabricacion de autopartes estampadas en el pais, ha desarrollado los productos mas complejos y de mayor aporte a la industria nacional
en este sector. Sin embargo, se ha posicionado como una empresa con costos elevados, con productos de calidad pero que demandan una gran inversion en herramental.
No obstante, para 2023, la empresa ha logrado estabilizar el costo de ventas a través de un control de horas extras, mano de obra indirecta, arriendos, entre otros.

El protagonismo de los estampados metdlicos en los planes de integracién de las ensambladoras ha venido en decadencia, buscando productos que tengan mayor
visibilidad y que generen un valor agregado hacia el cliente final
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No obstante, la competencia potencial para METALTRONIC S.A. en la linea de negocio automotriz no se encasilla en los autopartistas metalicos, sino en toda la gama de
autopartes que las ensambladoras tienen a su disposicion para obtener integracion local. Por ese motivo, el Emisor considera como sus potenciales clientes a las siguientes
compaiiias:

Produccién

1 Continental Neumaticos

2 TECNOVA Baterias

3 METALTRONIC Estampados metalicos
4 PF Group Sellantes

5 Baterias Ecuador Baterias

6 IMFRISA Embragues

7 ELASTO Asientos

8 Vanderbilt Ballestas

9 INDIMA Escapes

10 INDAPARTS Escapes, asientos, alfombras
1 METALCAR Estampados metalicos

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Las marcas de METALTRONIC S.A. de motos de mayor relevancia son Piaggio y Thunder. Actualmente, existen muchas nuevas marcas que entran y salen del mercado
ecuatoriano, que no son consideradas una amenaza latente. Sin embargo, una amenaza detectada es el posible crecimiento de las marcas propias de cada retail y, sobre
todo, las barreras de entrada que éstas pudieran colocan al resto de marcas para entrar en sus cadenas.

ICS / Z1: Cuentan con un volumen importante de ventas sin contar ain con estructura de ventas en canal mayoreo.
TUKO: Posee una estrategia de barreras de entrada a su retail (La Ganga) y se observa que es la Unica marca mencionada que muestra crecimiento.

1 SHINERAY 17,5%
2 DAYTONA 12,0%
3 TUKO 6,9%
4 IGM 5,5%
5 RANGER 5,1%
6 MOTOR 1 4,7%
7 LONCIN 4,6%
8 SHM 4,6%
9 SUZUKI 4,2%
10 HONDA 4,1%
11 BAJAJ 4,1%
12 YAMAHA 3,9%
13 TUNDRA 3,7%
14 THUNDER 3,4%
Otros Otros 15,81%

Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Bajaj y TVS tienen una disponibilidad de repuestos mayor debido a su tiempo en el mercado y a la facilidad de encontrar repuestos genéricos.
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1 THUNDER 53,2%
2 TVS 18,0%
3 PIAGGIO 13,4%
4 BAJAJ 10,2%
5 ATUL 3,9%
6 SENKE 0,8%
7 TUKO 0,3%
8 KAMAX 0,1%
9 MOTOR 1 0,1%
10 RCJ 0,1%

Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Estrategias
La compafiia define sus estrategias de acuerdo con la linea de productos.
Automotriz:
Entregar a los clientes productos y servicios con valor agregado (precio/ calidad)

Motocicletas:
Diferenciacion en disefio e innovacion
Diferenciacion por una éptima relacién calidad/ precio
Distincion por el performance del producto
Valor agregado que se ofrece con el producto
Respaldo de marca y repuestos
Distincion en desarrollo de proveedores (flexibilidad, rapidez en respuesta)

Productos

El Emisor mantiene como sus principales lineas de negocio la parte automotriz y de motocicletas. A continuacion, se extiende un detalle de los productos y servicios
ofrecidos por METALTRONIC S.A. en este sentido:

Linea de negocio automotriz

Fabricacion de autopartes metalicas Ensambladoras
Ensamble de componentes automotrices (accesorios, reposicion y equipo original) Autopartistas de equipo original y reposicion
Disefio y fabricacion de herramientas Concesionarios de vehiculos

Servicios mecanicos industriales

Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Linea de negocio motocicletas

Motocicletas Canal propio (MTM/ Thunder)
Servicio de ensamble de motocicletas Canal Terceros (Distribuidores - ICESA)
Servicio de fabricacion de moto partes Canal Terceros (Distribuidores - MASTERMOTO)

Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Nuevos productos

Después de un periodo de cuatro afios que abarcé actividades como cabildeo, revisiéon de leyes y normativas, asi como una significativa inversion y paciencia, Metaltronic
S.A. ha presentado recientemente un vehiculo para carga de tres ruedas al mercado. En agosto de 2023, se obtuvo una norma que dio paso a que estos nuevos vehiculos
puedan empezar a circular.

La fabricacion comenzé en enero 2024 y hasta el momento la empresa ha ensamblado 1087 unidades. Estos vehiculos estan siendo empleados en la industria del reciclaje,
en viveros de flores, asi como para entregas a domicilio de gas o bidones de agua.

Analisis FODA
La compafiia define un analisis FODA para su linea de negocios con autos y motos:

Fortalezas
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. Relaciones con organizaciones gubernamentales y no gubernamentales

. Know How

. Infraestructura y maquinaria

. Posicionamiento como una empresa que hace productos de calidad

. Relaciones comerciales con las ensambladoras automotrices y las principales marcas de vehiculos
. Capacidad de inversién en proyectos para incorporar nueva maquinaria y tecnologia

Oportunidades

. Lanzamiento al mercado ecuatoriano de nuevos modelos de vehiculos de 4 ruedas
. Extension de las plataformas actuales
. Acceso a programas de mejora continua y buenas practicas

Debilidades

. Restricciones en proceso de desarrollo por altos costos y bajos volimenes de produccién

. Falta o retraso de disponibilidad de insumos y materia prima por flujo de caja

. Falta de trabajo en equipo y vision 360

. Falta de sistemas robustos con candados para garantizar procesos confiables

. Resistencia al cambio y a la implementacién de procesos y herramientas de automatizacion
. Desconocimiento del mercado de producto de accesorios

Amenazas
. Oferta de productos sustitutos en reemplazo de nuestros componentes metalicos
. Crecimiento de participacion en el mercado de vehiculos importados (CBU)
. Crisis econdmica y politica del pais

Motocicletas
Fortalezas

. Conocimientos del sector automotriz que puede ser aplicado al ensamblaje de motos
. Empresa metalmecanica reconocida por su experiencia

. Facilidades de pago y financiamiento disponibles para clientes

. Cobertura a nivel nacional mediante tiendas, mayoreo y distribuidores

. Buena relacion en el producto motos: calidad/ precio

. Disefio diferenciado por la marca

Oportunidades

. Mercado de motos en crecimiento

. Venta de moto partes y accesorios

. Poder ensamblar marcas reconocidas mundialmente (PLAGGIO, VESPA APRILLA)
. Portafolio de productos para diferentes segmentos del mercado

Debilidades

. Ensamble costoso

. Ruptura de stock en modelos de motos de alta rotacién

. Postventa no estructurada (talleres y repuestos)

. Ausencia de sistema para la planificacion de la demanda

. Deficiencia en el uso del sistema de planificacién de materiales y recursos

. Baja eficiencia en la cadena logistica (tiempos de entrega, costos, preservacion del producto, etc.)
. No contar con una ingenieria de productos

Amenazas

. Confinamiento por rebrote de covid-19

. Crisis politica y socioeconémica

. Altos costos y tiempos de logistica por confinamiento debido a la pandemia (proveeduria de CKD)
. Cambios en normativa para la importacion de motocicletas ensambladas

. Encarecimiento y escasez de materia prima por efecto de la guerra Ucrania - Rusa

. Aplicaciéon de normativa técnica (EURO 3)

. Normativa laboral vigente

Gobierno Corporativo

METALTRONIC S.A. es una persona juridica bajo la denominacion de Sociedad Anonima, de acuerdo con la normativa local. El capital social de la empresa es US$ 2,40
millones y se conforma de accionistas de la misma clase y con mismos derechos.

La organizacion cuenta con un area encargada de la comunicacion con los accionistas, designada formalmente. La responsabilidad de llevar a cabo esta tarea la tiene el
area de “Planeacion y Control de Gestion”. En la misma linea de ideas, se indica que la empresa no cuenta con un reglamento de la Junta General de Accionistas, sin
embargo, las convocatorias a las Juntas Generales de Accionistas se realizan tomando en consideracion el plazo establecido en estatutos, el cual es 8 dias antes de su
realizacion. Adicionalmente, se indica que los accionistas pueden incorporar puntos a debatir en las Juntas, sin embargo, no se cuenta con un procedimiento formal.
Asimismo, los accionistas de la Compafiia pueden delegar su voto para las Juntas a través de un procedimiento formal, que consiste en una carta de autorizacion que se
tramita por medio del asesor legal de la empresa. Adicional, la empresa cuenta con 181 colaboradores repartidos en 141 operativos, 11 comercial1 9 en finanzas y 20
administrativos.

Organigrama institucional

METALTRONIC S A. 13
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Fuente / Elaboracién: METALTRONIC S. A.

Por otro lado, se indica que METALTRONIC S.A. cuenta con politicas para la gestion de riesgos, las cuales forman parte de una politica integral de gestion de riesgos. A
continuacion, se describe un detalle de ellas:

Politica de SSO.

Politica de Seguridad Industrial

Politica de Calificacion crediticia y Seguimiento a clientes

Politica de Calificacion y Seguimiento a proveedores

Politica de Seguimiento y Control de Indicadores de Gestiéon por empresa, areas y departamentos
Politica de Seguimiento al Cumplimiento con Partes Interesadas

Politicas relacionadas a la UAFE

Politicas de Seguridad y acceso a la informacién

Politicas de Endeudamiento y Gestion de Linea de Crédito

Gobierno Corporativo

Cabe indicar, que, si bien la organizacién cuenta con una politica de informacién, esta no ha sido aprobada formalmente y tampoco dispone de un area de auditoria interna.

Sin embargo, gracias a las politicas establecidas, la entidad puede regular su correcto funcionamiento, ademas cuenta con un Staff Gerencial con una vasta experiencia
en la industria en la empresa.

Oswaldo Landazuri Davila Gerente General +5 afios
Ana Maria Landazuri Gerente Administrativo + 15 afios
Sandro Lara Jara Gerente de Operaciones + 8 afios
Marco Duran Serrano Gerente Comercial + 10 afios

Boris Uvidia Rivera Gerente Financiero +1 afio

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
Sistemas
La empresa se apoya de un sistema informatico ERP para el funcionamiento y desarrollo de sus actividades, con base en cada de una de sus necesidades.
Responsabilidad Social

El Emisor ha realizado un proceso de identificacion y consulta a sus grupos de interés, dentro de los cuales se encuentran: clientes, accionistas, colaboradores,
proveedores, organismos de control y financistas. Ademas, ha definido estrategias de participacion de estos grupos, para lo cual considera oportuno mantener:

Comunicacion y consultas directas
Reuniones y
Revision de indicadores relacionados a estos grupos

En el plano ambiental, la Compariia cuenta con programas y politicas formales que promueven la eficiencia energética. Por ejemplo, se ha asignado un presupuesto para
el cambio y renovacion de luminarias tipo halégeno a LED. De manera similar, la empresa posee politicas que promueven el reciclaje, ademas cuenta con un programa de
reutilizacion y reciclaje de papel, cartdn, plastico, madera y chatarra, llevado a cabo con un gestor autorizado.

Respecto a los beneficios sociales otorgados a los trabajadores, la empresa otorga los beneficios de ley, mas la compafiia no cuenta todavia con un coédigo de ética y si
realizan algunas acciones que promueven su participaciéon en la comunidad, pero no forman parte de programas formales. Por otro lado, a pesar de que la Compafiia no
evalla a sus proveedores por criterios ambientales, el Emisor no ha sido objeto de multas o sanciones en materia ambiental.

METALTRONIC S.A. realiza acciones que promueven la igualdad de oportunidades al realizar concursos abiertos internos y externos para cubrir posiciones en la empresa
y otorga los beneficios de ley a sus trabajadores, incluidos beneficios adicionales. Ademas, promueve su participacion en la comunidad a través de programas formalmente
establecidos, vinculados al ambito ecoldgico y orientados en generar un entorno de limpieza y seguridad en el barrio y en la comunidad.

Por ultimo, se menciona que el Emisor cuenta con un cédigo de ética que es dado a conocer a todo su personal, aprobado a enero de 2023.
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Analisis Financiero

Al concluir el mes de agosto de 2025, el emisor contabilizd en total de activos por US$ 31,73 millones, tras mostrar un crecimiento interanual de +25,52% (US$ +6,45
millones) con relacién a su comparativo anual del 2024, variacién que es superior a su crecimiento promedio histérico de los ultimos cinco afios, mismo que se ubicé en
+15,71% (2020-2024). El dinamismo del tltimo afio del activo estuvo atribuido a la expansion de la parte corriente (+29,53%; US$ +6,39 millones), en tanto que el activo
no corriente expresd un crecimiento menor del 1,65%; (US$ +60,09 mil). En ese sentido, las partidas que contribuyeron, principalmente, al aumento del activo corriente
fueron: cuentas por cobrar comerciales +43,64% (US$ +3,72 millones) e inventarios +16,99% (US$ +1,09 millones).

La Compaiia mantiene la mayor parte de sus activos en forma de activos corrientes, los cuales significan el 88,34% (US$ 28,03 millones), mientras que los activos no
corrientes constituyen el 11,66% (US$ 3,70 millones) restante. Ademas, se destaca que las cuentas por cobrar representan un porcentaje significativo del 53,37% (US$
16,93 millones), entre clientes comerciales (38,61% del total del activo) y relacionados (14,98% del total del activo), seguido por inventarios (23,86%; US$ 7,57 millones) y
propiedades y equipos (9,62%; US$ 3,05 millones), dejando el restante distribuido en otras cuentas de menor ponderacion.

Evolucion de los activos (miles de US$)
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Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Considerando que METALTRONIC se especializa en la fabricacion y comercializacion de piezas para automdviles, asi como en el ensamblaje y venta de motocicletas, es
relevante resaltar que su activo principal, representado por las cuentas por cobrar, constituye un porcentaje significativo del 38,61%. El valor total de estas cuentas alcanza
los US$ 12,25 millones para agosto de 2025, lo que indica un incremento del +43,64% (US$ +3,72 millones) en comparacion con agosto del afio anterior. Aunque este
aumento anual es considerable, es importante sefialar que es menor que el promedio de crecimiento registrado en los ultimos cinco afios, que fue del +50,48% (2020-
2024).

En linea con lo anterior, las cuentas por cobrar se componen de: cuentas por cobrar exclusiva de clientes nacionales, las cuentas por cobrar a empleados, activos de
contratos con clientes (mercaderia a consignacion) y la provision de cuentas incobrables.

En lo que respecta a la cartera exclusiva de clientes nacionales comerciales y relacionados, su valor contable es de US$ 16,63 millones, de los cuales US$ 14,25 millones
corresponden a valores al dia (equivalente al 84,93% del total), mientras que la porcién vencida suma US$ 2,53 millones para agosto 2025. En ese contexto, se observa
que el indice de morosidad de la cartera de clientes del Emisor, considerando solamente cartera vencida superior a 31 dias, se situa en el 10,72%, y que la mayor parte
de la cartera vencida se concentra en el rango de 1 a 31 dias de vencimiento (4,35%), mas de 360 dias (2,79%) y el rango de 31 a 60 dias (1,50%). Mencionar también
que este cambio en la estructura de la cartera se debe a la nueva linea de motocarros al ser convertida en una linea relevante.

Detalle de Cuentas por Cobrar Comercial Ago-25 (US$)

Por vencer 10.836.976 88,23% 14.245.777 84,93%
Vencido 1 - 30 dias 456.400 3,72% 730.097 4,35%
Vencido 31 - 60 dias 216.411 1,76% 250.793 1,50%
Vencido 61 - 90 dias 131.679 1,07% 202.473 1,21%
Vencido 91 - 120 dias 83.688 0,68% 178.180 1,06%
Vencido de 121 - 180 dias 161.275 1,31% 318.521 1,90%
Vencido de 181 - 360 dias 145.532 1,18% 378.513 2,26%
Vencido mayor a 360 dias 250.763 2,04% 468.806 2,79%
Cartera vencida 1.445.748 11,77% 2.527.384 15,07%

Total 12.282.723,33 100,00% 16.773.160,63 100,00%

Morosidad mayor a 30 dias 11,77% 15,07%

Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Es relevante destacar que la empresa puede conceder créditos en compras al por mayor exclusivamente en forma de limites de compra para la adquisicién de motos y
motocarros relacionados con el negocio de motos. Estos limites de compra estan sujetos a requisitos de calificacion crediticia como una medida para reducir el riesgo de



PACIFIC
CREDIT
RATING

pérdida financiera debido a incumplimientos. El plazo maximo para el crédito en ventas al por mayor es de 180 dias, con la posibilidad de incluir meses de gracia segun lo
acordado en las negociaciones.

Dentro de las politicas de crédito se describen lineamientos claves en temas como:

Plazos y condiciones financieras
Vencimientos

Formas de financiamiento

Limite por deudor

Garantias

Refinanciamientos y pagos de interés
Otras condiciones

Las cuentas por cobrar comerciales estan distribuidas en un amplio nimero de clientes; sin embargo, existe una estrecha relacién con un nimero reducido de clientes,
concentrando un porcentaje importante de las ventas en estos socios comerciales estratégicos.

Principales Clientes

CIUDAD DEL AUTO CIAUTO CIA. LTDA. 26,1%
MOTOS MTM & SERVICIOS S.A 25,2%
MMOTASA CIA. LTDA. 17,8%
OTOM RACING 4,8%
AYMESA S.A 4,0%
Otros 22,1%
Total 100,0%

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Por otro lado, METRALTRONIC registra un total de inventarios de US$ 7,57 millones para agosto de 2025, mostrando un incremento del +16,99% (US$ +1,09 millones)
en comparacion con el afio anterior (US$ 6,47 millones; agosto 2024), comportamiento que difiere del crecimiento promedio de los Ultimos cinco afios (+7,92%; 2020-
2024). Se sefiala ademas que la mayoria de los inventarios consisten en ensamblaje de motocicletas, importaciones en transito y productos terminados.

Para la presente revision, el periodo de rotacién de inventarios se establecié en 147 dias, lo que representa un incremento de +24 dias en comparacion con el mismo
periodo del afio 2024. Es importante destacar que la valoracion inicial de los inventarios de la empresa se realiza considerando el costo total, que abarca el precio de
compra, aranceles de importacion, impuestos no recuperables, gastos de transporte, almacenamiento y costos directamente asociados con la adquisicion o produccion,
después de aplicar descuentos, rebajas y partidas similares. Posteriormente, la valoracion del costo de los inventarios se determina utilizando el método del promedio
ponderado y se mide al costo o al valor neto realizable, eligiendo el valor mas bajo entre ambos.

En lo que respecta a los activos de propiedad, planta y equipo de METALTRONIC S.A., esta categoria representa la tercera cuenta mas importante, con un valor total de
US$ 12,45 millones, lo cual refleja un crecimiento del +5,81% (US$ +683,08 mil) en comparacién agosto 2024. Sin embargo, es importante destacar que esta subida se
debe al desgaste y depreciacion normal de los activos depreciables.

Para la presente revisién, los activos han experimentado un notable incremento en comparacion con el mismo periodo de 2024. Este aumento se debe al incremento en
cuentas por cobrar comerciales y relacionadas e inventarios, esto va de la mano con la expansién en las ventas de motocicletas, motocarros y autopartes. Ademas, la
Compairiia presenta una cartera vencida superior a 31 dias que representa el 10,72% del total. Mas especificamente, la concentracion de los saldos vencidos se encuentra
en plazos de 1 a 30 dia, mas de 360 dias y en plazos de 31 a 60 dias.

Al mes de agosto 2025, el Emisor muestra un saldo de pasivos de US$ 23,98 millones, reflejando un aumento de +39,88% (US$ +6,84 millones) en comparacion con su
periodo similar del 2024. Este incremento observado, es superior al crecimiento promedio histérico medido entre 2020 y 2024, mismo que se situé en +16,04%. Ademas,
el aumento anual del pasivo se atribuye a las obligaciones con instituciones financieras en el corto plazo (+51,36%; US$ +4,01 millones). De igual manera, se aprecia un
incremento importante del pasivo no corriente, explicado por la colocacion del total del saldo de la Il Emisién de Obligaciones de Largo Plazo. Asimismo, las obligaciones
con entidades financieras no corrientes se incrementaron en (US$ +4,94 millones).

En la estructura de los pasivos, se observa que desde 2020 METALTRONIC ha mantenido una marcada preferencia por el financiamiento de corto plazo. A la fecha de
referencia, los pasivos corrientes representan el 70,53% del total (US$ 16,91 millones), mientras que los pasivos de largo plazo corresponden al 29,47% restante (US$
7,07 millones). Al analizar la composicion, las obligaciones con instituciones financieras a corto plazo constituyen la principal partida, con una participacién del 27,12%
(US$ 6,51 millones), seguidas por las obligaciones emitidas a corto plazo, que representan el 22,17% (US$ 5,32 millones). En tercer lugar, se ubican las cuentas por pagar
no relacionadas, con un 13,47% (US$ 3,23 millones), mientras que los otros pasivos corrientes alcanzan el 7,44% (US$ 1,78 millones). El saldo restante se distribuye entre
cuentas de menor significancia.
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Evolucién de los pasivos (miles de US$)
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Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Dentro de las principales fuentes de financiamiento de la empresa, se destacan las obligaciones con instituciones financieras, las cuentas por pagar a proveedores y las
obligaciones emitidas en el mercado de valores. La deuda con instituciones financieras suma un total de US$ 12,55 millones, de los cuales el 86,53% (US$ 3,58 millones)
estan concentrado en el corto plazo, mientras que, apenas el 13,47% (US$ 1,16 mil) restante corresponde al largo plazo. Ademas, estos montos estan distribuidos en 5
instituciones financieras bancarias nacionales y los saldos pendientes por pagar por concento de tarjetas de crédito corporativas.

Resumen de Obligaciones con instituciones financieras (US$) agosto 2025

Institucion 1 2.271.190,47
institucion 2 4.211.300,94
institucion 3 795.151,48
institucion 4 1.086.747,42
institucion 5 1.695.308,43
Emision de Obligaciones CP 585.643,90
Emisién de Obligaciones LP 2.337.304,21
Papel Comercial 4.731.674,00
Total 17.714.320,85

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Asimismo, la entidad registra emisiones en circulacion en el mercado de valores a través de tres instrumentos de deuda vigentes por un total de saldo por pagar de US$
7,65 millones, monto del cual, el 69,47% se debe cancelar en el corto plazo.

Cabe indicar que el tiempo aproximado de pago a proveedores nacionales es de 30 a 60 dias, en tanto que, con proveedores del exterior que proveen de motos se cancela

por partes (15% de anticipo con orden de compra, 35% previo al embarque y el 50% a 90 dias a partir del embarque). Ademas, gracias al posicionamiento de la empresa,
posee poder de negociacién con sus proveedores.

Principales Proveedores

CIUDAD DEL AUTO CIAUTO CIA LTDA 14,9%
JIANGMEN S| YUAN IMPORT AND EXPORT CO., LTD 12,7%
WUXI EAST TECHNOLOGY CO.,LTD 8,6%
GUANGDONG YINHE MOTORCYCLE INDUSTRY CO., LTD 7,8%
CHONGQING STARS INDUSTRY&TRADING CO.LTD 6,7%
Otros 49,2%
Total 100,0%

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En agosto de 2025, el crecimiento del pasivo de METALTRONIC S.A. fue superior al promedio histérico observado entre 2020 y 2024. Un aspecto notable en la composiciéon
de su pasivo es la predominancia de las obligaciones a corto plazo, que representan el 70,53% del total, mientras que las obligaciones a largo plazo constituyen solo el
29,47%. La principal fuente de financiamiento de la empresa proviene de deudas con instituciones financieras a corto plazo, seguidas por la deuda con inversores en el
mercado de valores y, en tercer lugar, créditos otorgados por proveedores. Dentro de esta Ultima categoria, resalta las emisiones de US$ 2,92 millones y el instrumento de
deuda, su Segundo Programa de Papel Comercial por US$ 4,73 millones. Es importante destacar que la empresa ha cumplido de manera puntual con todas sus
obligaciones financieras, incluyendo a inversores del mercado de valores, terceros y organismos de supervision. Este cumplimiento refleja una gestion financiera solida y
un compromiso con la transparencia y la confianza de sus socios comerciales.
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Hacia agosto 2025, el patrimonio de METALTRONIC se sitta en US$ 7,75 millones, tras experimentar una baja del -4,75% (US$ -386,28 mil) en comparacion con el afio
anterior. Esta disminucion anual contradice al crecimiento promedio histérico (+15,28%; 2020-2024), comportamiento que se atribuye, principalmente, al resultado del
ejercicio frente al mes de agosto 2024.

Composicién del patrimonio (US$)
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Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracioén: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

El capital social de la Compaiiia mantiene un monto de US$ 2,40 millones hasta la fecha de corte, y participa como el rubro mas importante del patrimonio hasta la fecha
de corte que paso a ser las ganancias acumuladas. A continuacion, se muestra su composicién accionarial.

Composicion accionarial (miles de US$)

Gonzalo Antonio Carillo Calderén 400,03 16,7%
Pablo Anibal Landazuri Abarca 400,00 16,7%
Guillermo Landazuri Carrillo 259,97 10,8%
Oswaldo Mauricio Landazuri Davila 233,33 9,7%
Katia Patricia Landazuri Davila 233,33 9,7%
Maria Verdnica Landazuri Davila 233,33 9,7%
Carlos Anibal Carrillo Calderén 200,02 8,3%
Ana Maria Landazuri Cabezas 120,00 5,0%
Juan Carlos Landazuri Cabezas 120,00 5,0%
Maria Gabriela Carrillo Grijalva 100,01 4,2%
Maria Paula Carrillo Grijalva 100,01 4,2%
Total 2.400,00 100,0%

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En cuanto a la estructura del patrimonio, se observa que el capital constituye el 30,63%, lo que corresponde a US$ 2,40 millones, en tanto que, el resultado del ejercicio
abarca el 3,28% (US$ 254 mil), los resultados acumulados representan el 52,58%, es decir, US$ 4,08 millones, mientras la cuenta de ORI participa con el 13,17% del
patrimonio, equivalente a US$ 1,02 millones.

La empresa persigue una politica de reinversién de la mayoria de sus ganancias obtenidas en cada ejercicio. No obstante, es importante sefialar que el monto de los
dividendos a distribuir entre los socios se determina en la Junta General anual de accionistas. En esta reunion, se revisan y aprueban los estados financieros anuales, y
se decide la asignacién de las ganancias. Esta decision debe ser coherente con la planificacion estratégica de la empresa y el mantenimiento de un flujo de efectivo
saludable. En general, aproximadamente un tercio de las ganancias anuales netas se destinan para su distribuciéon entre los accionistas como dividendos. Una vez
establecido el monto a distribuir, el pago se realiza mediante la acreditacion en la cuenta de cada accionista en el transcurso de un afio, en pagos mensuales iguales.

De acuerdo con lo antes mencionado, se aprecia el compromiso que mantienen los accionistas con la compafiia al mantener un capital social robusto y una preferencia
hacia la reinversién de los resultados netos para aportar a la estructura de las fuentes de financiamiento. El resultado operativo y financiero de la entidad es positivo y
muestra una progresiva evolucion a la fecha de corte, asi como de los resultados acumulados, mismos que inciden de manera importante en un alza de su patrimonio.

Para agosto 2025, METALTRONIC S.A. muestra una solida situacion patrimonial, demostrando la tasa de crecimiento promedio que ha caracterizado a la empresa durante
los ultimos cinco afios. Este aumento se debe en gran medida a los resultados acumulados, las reservas legales y a las ganancias generadas en el ejercicio. Ademas, los
accionistas siguen una politica de reinversion que se enfoca en la estrategia de la compafia y en mantener un flujo de efectivo saludable.

METALTRONIC S.A. es una empresa con mas de 28 afios de experiencia en el mercado y es un referente en la fabricacion de autopartes elaboradas en el pais, ha
desarrollado los productos mas complejos y de mayor aporte a la industria nacional en este sector. Sin embargo, se ha posicionado como una empresa con costos elevados,
con productos de calidad pero que demandan una gran inversion en herramental.

PCR observa que los ingresos operativos de la compafia se mantenian estables antes de la pandemia. Tras la interrupcién de las actividades para contener la propagacion
del Covid-19 en 2020, las ventas de METALTRONIC S.A. disminuyeron; sin embargo, lograron una recuperacion significativa en 2021, superando los niveles de 2019. En
2022, los ingresos totales alcanzaron los US$ 20,91 millones, lo que representa un aumento anual del +17,81% (US$ +3,16 millones) en comparacion con 2021, mientras
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que para 2023 los ingresos cerraron en US$ 24,22 millones, lo cual se traduce en un impulso anual de +15,83% (US$ +3,31 millones). Para el cierre 2024 los ingresos se
mantuvieron en US$ 24,33 millones.

En agosto de 2025, el Emisor registra ingresos totales por un valor de US$ 14,99 millones, lo que representa una baja del -19,54% (US$ -3,64 millones) en relacion con el
mismo periodo del afio 2024 producto de la salida de General Motors del pais. Se destaca que la principal fuente de ingresos de la empresa proviene de la linea motos,
representando el 39,76% del total, en segundo lugar, se encuentra la linea de motocarros, con una participacion del 34,41% para la fecha de corte se ha convertido en una
linea muy importante para el emisor, mientras que el 22,99% corresponde a la linea automotriz. El 2,83% restante se origina en la generacion de ingresos de otras
actividades con una contribucioén individual inferior, como se detalla a continuacién:

Linea de Negocio Agosto 2025

Fabricacion Autopartes 437.243,79 2,92% 373.419,76 3,02%
Ensamble Autopartes 3.011.067,85 20,08% 2.572.116,46 20,79%
Venta de motos 5.963.037,94 39,76% 5.060.400,15 40,91%
Equipo para manejo de materiales 298.747,19 1,99% 287.981,22 2,33%
Herramentales 20.436,62 0,14% 14.550,60 0,12%
Ensamble de Motocarros 5.160.553,32 34,41% 3.992.627,54 32,28%
Repuestos 105.795,17 0,71% 69.101,52 0,56%
Bicicletas - 0,00%

TOTAL 14.996.881,87 100,00% 12.370.197,25 100,00%

Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracioén: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Ahora, el costo de ventas hasta agosto 2025 decrecio a US$ 12,37 millones, lo que representa una baja del -2,45% (US$ -311,30 mil) en comparacion con agosto del afio
anterior. Este decrecimiento sugiere que los ingresos estan experimentando un mayor dinamismo, mientras que los costos de venta muestran estabilidad, resultando en
un margen de costo de ventas del 82,49%, lo cual implica un incremento de +14,44 p.p. con relacion al afio anterior y de 7,30 p.p. entre cierres de afio. Como resultado,
la utilidad bruta alcanza los US$ 2,62 millones, reflejando una baja anual de -55,90% (US$ -3,33 millones).

Por otro lado, los gastos operativos contabilizaron un total de US$ 1,80 millones, entre gastos de administracion (US$ 1,40 millones) y de ventas (US$ 394,04 mil); de este
modo, los gastos administrativos disminuyeron en -4,99% (US$ -73,66 mil) y los gastos de venta en -58,40% (US$ -553,10 mil). Esta tendencia se atribuye principalmente
a la baja de los gastos comerciales (mercadeo, ventas y otros) y los gastos de personal administrativo (salarios, jubilacion e indemnizacién). En este escenario, se logra
un resultado de operacién de US$ 829,65 mil, lo que indica una baja interanual del -76,51% (US$ -2,70 millones) en comparacion con agosto 2024 y -36,22% entre cierres
de afio. Como resultado, el margen operacional decrece en -1,02 p.p., alcanzando el 11,98%.
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Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Paralelamente, se observa una baja en los gastos financieros (-9,39%; US$ -100,17 mil) y los otros ingresos incrementaron (+85,36%; US$ +246,31 mil). Situacion que
cerro en US$ 1,66 millones al cierre 2024 siendo inferior en 3,65% al cierre 2023.

Cabe sefialar que la principal distincion entre los afios 2022, 2023 y hoy al cierre fiscal, 2024, radica en un aumento significativo en las ventas de la empresa. Esto sugiere
que el gasto en marketing y estrategias de ventas esta dando resultados positivos, segun lo reflejado en los datos del estado de resultados de esta revision. A pesar de la
baja en ingresos a agosto 2025.

De este modo, METALTRONIC genera indicadores de rentabilidad (anualizados) sobresalientes. Si bien de 2022 al 2023 se aprecia un incremento considerable, estos
logran mantenerse a diciembre de 2024. Sin embargo, para agosto 2025 el caso del ROA, este decreci6 en -9,22 p.p. hasta ubicarse en 1,20%, mientras que el ROE
demuestra un descenso de -27,47 p.p., situandose en 4,91%.
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Indicadores de Rentabilidad (%)
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0,00% 1,20%
dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 ago-24 dic-24 ago-25
el ROA (12 meses) === ROE (12 meses)
Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Cobertura con EBITDA

Con relacion al EBITDA, se nota una significativa disminucion en el afio 2020, atribuible a la baja utilidad neta durante el periodo mas critico de la pandemia del Covid-19,
cuando las actividades comerciales se detuvieron. A partir del cierre del afio 2021, el EBITDA comienza a recuperarse, aunque el gréfico indica que el aumento sustancial
en los ingresos del 2022 se da a partir del segundo semestre de ese afio y mantiene su tendencia al concluir el 2023. A 2024, el grafico revela que el EBITDA (anualizado)
es inferior al de su comparativo interanual de 2023, similar a lo que ocurre para agosto 2025 llegando a US$ 1,16 millones.

Cobertura
5.000 5
4
4
3
3
2.500
2
2
1
1
———p
- 0
dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 ago-24 dic-24 ago-25
EBITDA (12 meses) === EBITDA (acumulado) / Gastos Financieros (acumulados)
=@ EBITDA (12 meses) / Deuda Financiera CP «={==EBITDA (12 meses)/ Deuda Financiera

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

A agosto 2025, el EBITDA acumulado se ubica en US$ 1,16 millones, exhibiendo una baja de -71,62% (US$ -2,92 mil) comparado con su periodo similar del 2024. Ahora,
considerando el ritmo del EBITDA durante los primeros dos meses del afio 2025, si se anualiza, el EBITDA (12 meses) seria de US$ 3,06 millones. Asi pues, la cobertura
del EBITDA hacia los gastos financieros fue de 1,20 veces a la fecha de corte, mostrando un decremento en el indicador en -2,63 veces con relacion al afio anterior (agosto
2025). Considerando la relacion EBITDA (12 meses) / deuda financiera a corto plazo, esta se ubico en 0,26 veces, y si se toma en cuenta la deuda financiera total se
posiciona en 0,17 veces. Finalmente, los flujos operacionales cubren a los pasivos en 0,13 veces a agosto de 2025, valor inferior la tendencia del comportamiento histérico
(0,17 veces; 2020-2024).

Endeudamiento

A lo largo de su trayectoria, la empresa ha confiado principalmente en instituciones financieras para asegurar el financiamiento necesario para sus operaciones, siendo
esta su principal fuente de fondos hasta la fecha indicada. No obstante, a partir de 2020, la empresa ha incursionado en la emision de deuda a largo plazo en el Mercado
de Valores. Actualmente, estas emisiones de deuda representan la segunda fuente de financiamiento mas importante, mientras que el tercer recurso para obtener
financiamiento son los proveedores.

Endeudamiento
42.000 40

36.000 35
30.000
24.000
18.000
12.000

6.000

dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 ago-24 dic-24 ago-25
Deuda Financiera  ==#==Deuda Financiera / EBITDA (12 meses) ==fll==Deuda Financiera / Pasivo Total
Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Hacia agosto 2025, METALTRONIC S.A. mantiene compromiso con 5 bancos nacionales, con sus tarjetas de crédito corporativas y con los inversionistas en el mercado
de valores a través de 3 instrumentos de deuda vigentes, correspondientes a Il y Ill Emisién de Obligaciones de largo plazo y al || Programa de Papel Comercial, tras la
cancelacion de la totalidad del saldo de la | Emisién de Obligaciones de largo plazo. A la fecha de revision, el total de la deuda financiera, que incluye, obligaciones
bancarias y obligaciones emitidas totaliza US$ 17,71 millones, tras expandirse en +102,07% (US$ +8,95 millones) en comparacion con agosto 2024, variacion atribuida a

METALTRONIC S.A. 20
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la colocacion, a la fecha de corte, del nuevo instrumento de deuda aprobado, el Il Programa de Papel Comercial, aprobado por un total de US$ 3,00 millones. De tal modo
que el 66,74% de la deuda financiera se encuentra concentrado en el corto plazo y el 33,26% restante corresponde al largo plazo.

En este sentido, el apalancamiento de METALTRONIC al mes de agosto 2025 se situé en 3,09 veces, es decir, se encuentra en congruencia con el comportamiento
histérico que demuestra un valor promedio de 2,47 veces (medido entre 2020 y 2024).

El capital de trabajo exhibe un crecimiento promedio de +14,71% durante los ultimos cinco afios (2020-2024), impulsado por comportamiento de las cuentas por cobrar
(comerciales y relacionadas) e inventarios. Para agosto 2025, se ubicé en US$ 11,12 millones, después de incrementar en +63,25% (US$ +4,31 millones), debido a un
incremento en las existencias de inventarios con relacion a su periodo similar anterior del 2024.

Capital de Trabajo y Liquidez

12.000 2,4
10.000 2,0
8.000 16
6.000 '_’.’_.\.——-._—./. 12
4,000 08
2.000 0,4
0,0
dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 ago-24 dic-24 ago-25
Capital de Trabajo Liquidez General === Prueba Acida

Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracioén: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En tal sentido, el indice de liquidez, para la presente revision exhibe un valor de 1,66 veces, lo que representa un aumento de +0,20 veces en comparacion con el afio
anterior, ubicandose por estable de su promedio histérico (1,48 veces, 2020-2024. De este modo, se observa que el emisor mantiene una adecuada capacidad para cumplir
con sus obligaciones a corto plazo utilizando sus recursos mas facilmente accesibles, puesto que se sitda por encima de la unidad.

Al analizar la relacion de prueba acida, se observa un indicador que se sitia en 1,21 veces, lo que representa un aumento de +0,19 veces en comparacion con el valor del
afo 2024 (1,02 veces en agosto 2024). Esto sefiala que, incluso al excluir el valor de los inventarios, que es la segunda partida mas importante en el grupo de activos, los
activos corrientes son suficientes para cubrir en su totalidad los pasivos a corto plazo.

Finalmente, el andlisis del flujo de efectivo refleja que el emisor mantiene un flujo de operacion negativo, el cual va de la mano con el incremento que han mostrado tanto
las cuentas por cobrar (comerciales y relacionadas), asi como al aumento de los anticipos entregados, esto en contraste con la reduccion del apalancamiento con
proveedores. Por su parte, el flujo de inversién registra un valor negativo debido a la inversiéon en propiedad, planta y equipo. En cuanto al flujo de financiamiento se
observa un valor positivo, lo cual se explica por nuevos préstamos recibidos. De este modo, al cierre de agosto de 2025, el emisor exhibe un valor de US$ 807,37 mil
dentro de sus equivalentes de efectivo e inversiones temporales.

Instrumento Calificado

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de METALTRONIC S.A., reunida el 12 de febrero de 2025 en la ciudad de Quito, resolvié por unanimidad se realice la
Tercera Emisién de Obligaciones de Largo Plazo, por un monto de US$ 3,00 millones, segun el siguiente detalle que consta en el Prospecto de Oferta Publica. Aprobado
por la Superintendencia de Compariias Valores y Seguros el 27 de mayo de 2025.

Tercera Emision de Obligaciones a Largo Plazo

Emisor METALTRONIC S.A.
Monto de la US$ 3.000.000,00
mision
e Dolares de los Estados Unidos de América
Monetaria ’
Clase Monto (US$) Plazo (dias) Amortizacion de capital Pago de interés Tasa

A 450 Al vencimiento Trimestral 8,50%

gz:\aecrtaelzztlcas B 540 Al vencimiento Trimestral 8,50%

3.000.000,00

C 720 Semestral Trimestral 8,75%
D 1080 Semestral Trimestral 9,00%

Valor Nominal de Los valores de las obligaciones a emitirse seran desmaterializados y podran emitirse desde un valor nominal de USD 1.00 (Un ddlar de los
cada Titulo Estados Unidos de América).
Sontrato. v.?e El presente instrumento contempla un contrato underwriting.
nderwriting
Los rescates anticipados se efectuaran previa resolucién favorable de la Asamblea de Obligacionistas con una votacién que corresponda, al
Rescates menos, a los dos tercios de los votos pertenecientes a los titulares de las Obligaciones de Largo Plazo en circulacion de la clase
Anticipados correspondiente dentro de la Ill Emision de Obligaciones de Largo Plazo de METALTRONIC, dando cumplimiento a lo previsto en el articulo
ciento sesenta y ocho (168) de la Ley de Mercado de Valores (Libro Il del Cédigo Organico Monetario y Financiero).
Sistema de

‘2 La colocacion de las Obligaciones se realizara a través del Mercado Bursatil.
Colocacion 9
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E.s"“c‘.“’ad“ MERCAPITAL Casa de Valores S.A.
Inanciero
Agente MERCAPITAL Casa de Valores S.A.
Colocador

Agente Pagador Deposito Centralizado de compensacion y Liquidacion de Valores DECEVALE S. A.

Representante
de AVALCONSULTING CIA LTDA
Obligacionistas
El 100% del destino de los recursos sera utilizado para capital de trabajo especificamente, para actividades destinadas a financiar mas plazo
para clientes, mejorar términos y condiciones con proveedores tanto en el aprovisionamiento de inventarios como en plazos de pago de
insumos, entre otros, de similar naturaleza.
Los valores que se emitan contaran con garantia general del Emisor, conforme lo dispone la Ley de Mercado de Valores y sus normas
complementarias.
1) Los activos reales sobre los pasivos exigibles deberan permanecer en niveles de mayor o igual a uno (1), entendiéndose como
activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y convertidos en efectivo.

Destino de los
recursos

Garantia General

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

3) Mantener durante la vigencia de la emisién de obligaciones, la relacion de activos depurados sobre obligaciones en circulacion,
en una razén mayor o igual a 1.25.
Limite de Mantenimiento de un indicador de Pasivo Total sobre Patrimonio menor o igual a 3,15 veces. El seguimiento al indicador establecido en la
Endeudamiento presente clausula iniciara el semestre correspondiente una vez las Obligaciones de Largo Plazo se encuentren en circulacion.
Fuente: Prospecto de Oferta Publica / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Con fecha 06 de junio de 2025, MERCAPITAL Casa de Valores S.A., inici6 la colocacion de los valores, determinando que, hasta el 30 de junio de 2025, colocd el 50,64 %
del total aprobado (US$ 3,00 millones).

Destino de los Recursos:

El 100% del destino de los recursos sera utilizado para capital de trabajo especificamente, para actividades destinadas a financiar mas plazo para clientes, mejorar
términos y condiciones con proveedores tanto en el aprovisionamiento de inventarios como en plazos de pago de insumos, entre otros, de similar naturaleza.

Provision de recursos:

La presente Emision de Obligaciones de Largo Plazo contempla cuatro clases. Cada una de las clases tendra un monto similar. El pago de los intereses es trimestral y la
amortizacion del capital al vencimiento y semestral:

Resguardos de Ley y Cumplimiento:
Los resguardos establecidos por ley vigentes, en detalle son los siguientes:
Segun el acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas se acord6 preservar posiciones de liquidez y solvencia razonables, la compafia se compromete a:

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.

A la fecha de corte, el indicador se ubico en 1,18 veces, dando cumplimiento a dicho resguardo.
No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
Para el periodo de analisis, el emisor no repartié dividendos.
Mantener, durante la vigencia de la emision, la relacién activos libres de gravamen sobre obligaciones en circulacién (mayor o igual a 1,25), segun lo
establecido en el articulo 13, Seccioén |, Capitulo IV, Titulo II, Libro 1l de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros (Libro
Il del Mercado de Valores).
A la fecha de corte, el emisor cumple con la relacién de activos libres de gravamen segun lo establecido por ley con 2,80 veces.
Limitaciones de Endeudamiento
Mantenimiento de un indicador de Pasivo Total sobre Patrimonio menor o igual a 3,15 veces.

El total del Pasivo en relacion con el total del patrimonio representa 3,09 veces a agosto 2025. En este sentido, el emisor cumple con el resguardo estipulado.

Segundo Programa de Papel Comercial

La Junta General Ordinaria de Accionistas de METALTRONIC S.A., celebrada en la ciudad de Quito, el 12 de febrero de 2025 autorizé que se realice el Segundo Programa
de Papel Comercial de la compaiiia, por un monto de US$ 3,00 millones, segun el siguiente detalle que consta en la Circular de Oferta Publica:

Segundo Programa de Papel Comercial

Emisor METALTRONIC S.A.
Monto de la US$ 3.000.000,00
Emision
Unidad Monetaria Délares de los Estados Unidos de América.
Clase Plazo del Programa Plazo del Instrumento Tasa Pago de capital

Caracteristicas

Generales A 720 dias 359 dias Cero cupén Al vencimiento
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Valor Nominal de Los valores de las obligaciones a emitirse seran desmaterializados y podran emitirse desde un valor nominal de USD 1.00 (Un ddlar de los
cada Titulo Estados Unidos de América).
Contrato_c]e El presente instrumento contempla un contrato de Underwriting.
Underwriting
Los rescates anticipados se efectuaran previa resolucion favorable de la Asamblea de Obligacionistas con una votacion que corresponda, al
Rescates menos, a los dos tercios de los votos pertenecientes a los titulares de las Obligaciones de Corto Plazo o Papel Comercial en circulacion de la
Anticipados emision correspondiente dentro del I Programa, dando cumplimiento a lo previsto en el articulo ciento sesenta y ocho (168) de la Ley de
Mercado de Valores (Libro Il del Cédigo Organico Monetario y Financiero).

Slstema_t!e La colocacion de las Obligaciones se realizara a través del Mercado Bursatil.
Colocacion

Estructurador MERCAPITAL Casa de Valores S.A.

Financiero

Agente Colocador MERCAPITAL Casa de Valores S.A.

Agente Pagador Deposito Centralizado de compensacién y Liquidacion de Valores DECEVALE S. A.

Representante de  AVALCONSULTING CiA. LTDA.

igacionistas

El 100% del destino de los recursos sera utilizado para capital de trabajo especificamente, para actividades destinadas a financiar mas plazo
para clientes, mejorar términos y condiciones con proveedores tanto en el aprovisionamiento de inventarios como en plazos de pago de
insumos, entre otros, de similar naturaleza.

Los valores que se emitan contaran con garantia general del Emisor, conforme lo dispone la Ley de Mercado de Valores y sus normas
complementarias.

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

Destino de los
recursos

Garantia General

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

ley
3) Mantener durante la vigencia de la emision de obligaciones, la relacién de activos depurados sobre obligaciones en circulacién, en una razén
mayor o igual a 1.25.

Limite de Mantenimiento de un indicador de Pasivo Total sobre Patrimonio menor o igual a 3,15 veces.

El seguimiento al indicador establecido en la presente clausula iniciara el semestre correspondiente una vez las Obligaciones de Largo Plazo
se encuentren en circulacion.
Fuente: Circular de Oferta Publica / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Endeudamiento

Con fecha 06 de junio de 2025, MERCAPITAL Casa de Valores S.A., inici6 la colocacion de los valores, determinando que, hasta el 27 de junio de 2025, coloco US$ 2,38
millones.

Destino de los Recursos:

El 100% del destino de los recursos sera utilizado para capital de trabajo especificamente, para actividades destinadas a financiar mas plazo para clientes, mejorar términos
y condiciones con proveedores tanto en el aprovisionamiento de inventarios como en plazos de pago de insumos, entre otros, de similar naturaleza.

Resguardos de Ley y Cumplimiento:
Los resguardos establecidos por ley vigentes, en detalle son los siguientes:
Segun el acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas se acord6 preservar posiciones de liquidez y solvencia razonables, la compafiia se compromete a:

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.

A la fecha de corte, el indicador se ubicé en 1,18 veces, dando cumplimiento a dicho resguardo.
No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
Para el periodo de analisis, el emisor no repartié dividendos.
Mantener, durante la vigencia de la emision, la relacién activos libres de gravamen sobre obligaciones en circulacién (mayor o igual a 1,25), segun lo
establecido en el articulo 13, Seccioén |, Capitulo IV, Titulo II, Libro 1l de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros (Libro
Il del Mercado de Valores).
A la fecha de corte, el emisor cumple con la relacién de activos libres de gravamen segun lo establecido por ley con 2,80 veces.
Limitaciones de Endeudamiento
Mantenimiento de un indicador de Pasivo Total sobre Patrimonio menor o igual a 3,15 veces.

El total del Pasivo en relacion con el total del patrimonio representa 3,09 veces a agosto 2025. En este sentido, el emisor cumple con el resguardo estipulado.

Proyecciones de la Emisién

A continuacién, se contempla las proyecciones del estado de resultados de METALTRONIC S. A. incluidas en la Circular de Oferta Publica del Segundo Programa de Papel
Comercial, bajo un escenario moderado, mismas que corresponden al periodo comprendido entre los afios 2025 — 2028.

Durante el periodo 2025-2027, se proyecta una recuperacion progresiva en las ventas, luego de una caida del 10,94% en 2025, como resultado de la consolidacién de las
nuevas lineas. Esta contraccion inicial responde a factores transitorios del mercado, pero a partir de 2026 se anticipa una mejora con tasas de crecimiento del 9,43% y
7,33% en los afios siguientes, alcanzando un nivel estimado de ventas de US$ 25,45 millones en 2027. Esta tendencia refleja la capacidad de adaptacion de la empresa
y una reactivacion de la demanda.
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ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO (US$)

El margen bruto muestra una mejora continua, pasando de 19,42% en 2025 a 20,72% en 2027, gracias a una reduccion sostenida del costo de ventas en proporcion a los
ingresos. A su vez, los gastos operativos se mantienen estables en torno al 11,7% de las ventas, lo que permite fortalecer el EBITDA, que crece de US$ 2,4 millones en
2025 a US$ 3,1 millones en 2027, con un margen del 12,29% en los dos Ultimos afios.

El resultado neto también refleja una evolucion positiva, aumentando de US$ 523 mil a US$ 883 mil, lo que representa un crecimiento acumulado de mas del 68% y una
mejora en el margen neto del 2,42% al 3,47%. Este desempefio proyectado sugiere una operacién cada vez mas eficiente, con mejoras tanto en la rentabilidad como en
la estructura de costos, fortaleciendo la posicion financiera de la empresa.

Ventas (Miles US$)

% Crecimiento

Costo de Ventas (Miles US$)
% Costo / Ventas

Margen Bruto

Gastos Operativos (Miles US$)
% Gastos / Ventas

EBITDA

Margen EBITDA

Resultado Neto

Margen neto

14.997 69,21%
12.370 70,84%
82,48%
17,51%
1.797 71,70%
2,51%
1.158 47,36%
5,53%
254 48,51%
1,69%

21.669
-10,94%
17.461
80,58%
19,42%
2.506
11,57%
2.445
11,29%
523,57

2,42%

23.713
9,43%
18.829
79,40%
20,60%
2.781
11,73%
2,913
12,29%
757,29

3,19%

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

Garantia General de las Emisiones

25.450
7,33%
20.177
79,28%
20,72%
2.998
11,78%
3.127
12,29%
883,37

3,47%

Con todo, PCR considera que el emisor presenta capacidad de generacién de flujos derivado de las estrategias aplicadas, con un mayor enfoque hacia el canal de comercio
en linea, al igual que por la adecuada aceptacion que han tenido sus productos conforme se reactivan las actividades comerciales. La importante flexibilidad que presenta
en el manejo de costos y gastos le han permitido generar los flujos necesarios para responder en tiempo y forma sus necesidades financieras.

PCR ha recibido por parte del emisor el certificado de activos libres de gravamen con corte 31 de agosto de 2025, es asi como los activos depurados son de US$ 24,90
millones por lo que las emisiones en circulacion se encuentran dentro del monto maximo permitido por Ley.

Activos Depurados (miles US$)

(-) Activos o impuestos diferidos
(-) Activos gravados

(-) Activos en litigio

Activo Total

(-) Monto de las impugnaciones tributarias

(-) Derechos fiduciarios que garanticen obligaciones propias o de terceros

(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de la negociacion y derechos fiduciarios compuestos de bienes gravados

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

(-) Inversiones en acciones en compafiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o mercados regulados y estén vinculados con el emisor

Cobertura Activos depurados / Obligaciones en circulacién (Mayor a 1,25)
Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Riesgo Legal

Monto maximo de valores en circulacion

Total Activos Depurados

Saldo de obligaciones en circulacion

El emisor enfrenté un proceso judicial en su contra.

31.730,63
145,51

6.683,58

24.901,54
8.886,13

2,80
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Adicional, la Calificadora ha revisado que, al 31 de agosto 2025, los valores en circulacion que mantiene METALTRONIC S.A., en el mercado de valores por el proceso de
Emision de Obligaciones y Papel Comercial, son inferiores al limite del 200% de su patrimonio que establece la normativa.

Monto Maximo de Valores en Circulacion (miles US$)

Patrimonio 7.748,74
200% Patrimonio 15.497 48
Monto no redimido de obligaciones en circulacion 8.886,13
Monto en circulaciéon como aceptante de facturas comerciales 0,00
Monto por emitirse 0,00
Total Valores en Circulacion y por Emitirse 8.886,13
Total Valores en Circulacion y por Emitirse / Patrimonio (debe ser menor al 200%) 57,34%

Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracioén: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
Orden de prelacion de pagos

Para el emisor, el saldo con el mercado de valores ocupa una prelacion de pago Segunda, mismo que esta respaldada por la Garantia Genera en 2,90 veces a la fecha
de corte.

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

Detalle IESS, SRI, Empleados Mercado de Valores Bancos Proveedores

Saldo Contable 1.206,28 7.654,62 10.059,70 3.229,54
Pasivo Acumulado 1.206,28 8.860,90 18.920,60 22.150,14
Fondos Liquidos (Caja y Bancos) 788,69

Activos Libres de Gravamen 24.901,54

Cobertura Fondos Liquidos 21,30 2,90 1,36 1,16

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Metodologia utilizada

Metodologia de calificacion de riesgo de valores de deuda (Ecuador)

Informacioén utilizada para la Calificacion

Informacién financiera: Estados financieros auditados de los afios 2020 a 2024 auditados:
2024 ABALT Auditores y Consultores.

2023: Kreston Global, sin salvedades.

2020, 2021 y 2022: ABALT Auditores y Consultores, sin salvedades.

Estados Financieros preliminares con corte a agosto 2024 y 2025.

Circular y Prospecto de Oferta Publica

Declaracion Juramentada de Activos que Respaldan la Emision

Certificado de Activos Libres de Gravamen con corte agosto 2025.

Otros papeles de trabajo.

Presencia Bursatil

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

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

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

Para diciembre de 2022, el monto negociado descendio a US$ 13,45 millones, representando un 11,8% del PIB y una variacion de -14%. A finales de 2023, el monto
negociado se contrajo en un 1%, totalizando US$ 13,31 millones y representando el 11% del PIB.
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En diciembre de 2024, el monto registrado fue de US$ 15.752 millones siendo superior a lo reportado en su afio previo y el mas alto reportado en los Gltimos afios. Al
analizar el mercado por sector, los titulos emitidos por el sector privado representaron el 54,66%, mientras que los del sector publico representaron el 45,34%?2, siendo el
mercado primerio el principal actor con un 82,05% vy la diferencia mercado secundario. Durante el 2024, los principales sectores participantes en el mercado bursatil
nacional han sido Actividades Financieras y de Seguros (53,90%), Administraciéon Publica y Defensa (37,96%), Industrias Manufactureras (3,13%), Comercio al por Mayor
y Menor (2,60%), y otros 12 sectores con una participacién individual menor.

Durante el periodo enero — junio de 2025, el valor efectivo negociado acumulado ascendié a US$ 8.728 millones, lo que representa aproximadamente el 55% del total
negociado en todo 2024 (US$ 15.752 millones). Este desempefio estuvo impulsado por las emisiones del sector publico (US$ 5.394 millones), que superaron las del sector
privado (US$ 3.333 millones), evidenciando una mayor participacion del Estado como demandante de financiamiento en el mercado local.

El mercado primario hasta junio de 2025 concentré la mayor parte de las operaciones, con US$ 7.141 millones negociados, mientras que el mercado secundario se mantuvo
limitado, con apenas US$ 1.586 millones, lo que refleja la falta de profundidad y liquidez en la negociacion de valores ya emitidos. En cuanto al tipo de instrumento, la renta
fija dominé ampliamente, con US$ 8.671 millones acumulados frente a solo US$ 56,98 mil en renta variable, reafirmando el perfil conservador del mercado ecuatoriano y
la escasa capitalizacion de empresas via acciones.

Por tipo de titulos, los mas negociados en lo que va del afio fueron:

Certificados de inversion (US$ 1.861 millones)
Certificados de tesoreria (US$ 2.019 millones)
Certificados de depésito (US$ 1.736 millones)
Bonos del Estado (US$ 1.203 millones)

Notas de crédito (US$ 435 mil)

Estos resultados confirman una preferencia por instrumentos de corto y mediano plazo, mayormente utilizados por instituciones publicas y privadas para cubrir
requerimientos de liquidez o rotacion de cartera. El andlisis por calificacion de riesgo muestra que los papeles con mejor nota crediticia (AAA) concentran el mayor volumen
negociado tanto en papel comercial como en obligaciones corporativas y titularizaciones, lo que refuerza la alta aversion al riesgo del mercado. No obstante, las tasas
internas de retorno (TIR) promedio ofrecen una compensacion atractiva, especialmente para emisores con calificaciones entre AA y AA+.

Finalmente, al observar la distribucién por rama econémica, se evidencia una fuerte concentracion: el sector financiero y de seguros representé 45,92% del total negociado,
seguido muy de cerca por la administracion publica (45,42%). La participacién de sectores productivos como la industria, comercio o construccion sigue siendo marginal,
lo que limita la funcién del mercado de valores como fuente de financiamiento para el aparato productivo nacional.

Este comportamiento reafirma la necesidad de profundizar el mercado, ampliar la base de emisores, dinamizar la renta variable y promover un entorno regulatorio que
estimule la inversion institucional y privada de largo plazo. El fortalecimiento del mercado secundario y la diversificacion sectorial seran claves para que el mercado de
capitales cumpla un rol mas protagénico en la financiacién del desarrollo econémico del pais.

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 negociado un valor en el mercado secundario. Para su calculo se considera la siguiente formula:

N2 de dias negociados mes

Indicador presencia bursatil =
p N® de ruedas mes

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. Es por esto por lo que PCR opina que la calificacion de
riesgo es la que influye en la liquidez del valor en el mercado.

Para el mes de agosto de 2025, METALTRONIC S.A. mantiene vigente en el mercado de valores en Programas de Papel Comercial a corto plazo y Emision de Obligaciones
a Largo Plazo. El monto colocado a la fecha de corte es de US$ 7,65 millones.

Presencia Bursatil (miles de US$)

Segundo Programa de Papel Comercial SCVS-IRCVSQ-DRMV-2025-00023448 3.000 AA+
Segunda Emisién de Obligaciones SCVS-IRQ-DRMV-2022-00004735 3.000 AA+
Tercera Emision de Obligaciones SCVS-IRCVSQ-DRMV-2025-00023451 3.000 AA+

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Relacién con Empresas Vinculadas

Es importante considerar que, dentro del activo contabilizado en los Estados Financieros a la fecha de corte, el Emisor registré cuentas por cobrar relacionadas por US$
4,45 millones lo que es moderadamente representativo en el total de activos.

Detalle Relacionadas

CLIENTES NACIONALES 3.310.375,29
MOTOS MTM&SERVICIOS 708.629,42
PRESTAMO POR COBRAR IV THUNDER L/P 306.032,67

2 Cifras tomadas a diciembre de 2024 de la Bolsa de Valores de Quito, Boletines Mensuales y Boletin Informativo.
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ECUADOR

ALFAMETAL

INMOBILIARIA CRISTIANIA S.A.

Total

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

115.923,47
5.378,42

4.446.339,27

METALTRONIC S.A.

27
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Estado de Situacion Financiera, Estado de Resultado Integrales y Estado de Flujo de Efectivo

Efectivo, bancos y equivalentes al efectivo
Anticipos a proveedores

Documentos y cuentas por cobrar no relacionados C/P
Documentos y cuentas por cobrar relacionados C/P
(-) Deterioro del valor de cuentas por cobrar
Inventarios netos

Otras cuentas por cobrar

Servicios y otros pagos anticipados

Otros activos corrientes

Total activo corriente

Propiedades, planta y equipo

(-) Depreciacion acumulada propiedades, planta y equipo
Activo intangible

Activos por impuesto diferido

Documentos y cuentas por cobrar relacionados L/P
Derechos de uso

Otros activos no corrientes

Total activo no corriente

Activo total

Cuentas y documentos por pagar relacionadas C/P
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas C/P
Documentos y cuentas por pagar accionistas C/P
Obligaciones con entidades financieras C/P
Obligaciones emitidas C/P

Pasivo por impuestos corrientes

Anticipo de clientes C/P

Otros pasivos corrientes

Pasivo corriente

Obligaciones con entidades financieras L/P
Obligaciones emitidas L/P

Provisiones por beneficios a empleados L/P
Cuentas y documentos por pagar relacionadas L/P
Pasivo por impuestos no corrientes

Pasivo no corriente

Pasivo total

Capital suscrito o asignado

Reserva legal

Superavit por revaluacién

Ganancias o pérdidas acumuladas

Ganancia o pérdida neta del periodo

Otras cuentas patrimoniales

Patrimonio total

Deuda Financiera

Corto Plazo

Largo Plazo

Estado de Resultados Integrales

Ingresos Operacionales

Costo de ventas

Utilidad bruta

(-) Gastos de administracion

(-) Gastos de ventas

Utilidad operativa

(-) Gastos financieros

Otros ingresos (gastos) no operacionales neto
Resultado antes de Participaciones y del Impuesto a la Renta
(-) Participacién trabajadores

Resultado antes de impuestos

(-) Impuesto a la renta por pagar

Utilidad (pérdida) neta del ejercicio

Estado de Flujo de Efectivo

Flujo Actividades de Operacion

Flujo Actividades de Inversion

Flujo Actividades de Financiamiento

Flujo del Periodo

Saldo Inicial de Efectivo

Saldo Final de Efectivo

101
64
1.820
2278
(15)
4.316
323
162
537
9.586
9.706
(5.895)
288

81

124
108

30
4.440
14.026
336
1.811

2.377
256
202
410
251

5.642

2.109
655
767
511

78

4.120

9.762

2.400
605
725
529

5

4.264
5.397
2.633
2.764

11.683
9.913
1.770

(1.526)

(91)
153
(539)
404
18
(3)
15
(10)
5

(614)
(699)
1.167
(147)
247
101

192
108
4.056
1.920
(15)
3.659
420
74
384
10.798
10.834
(6.571)
193
105
306
114
30
5.010
15.809
391
2.076

2272
1.531
587
45
402
7.305
1.806
625
868
544
150
3.993
11.298
2.400
605
1.026
(112)
592
4.511
6.235
3.803
2.431

17.752
14.052
3.700
(1.766)
(410)
1.524
(742)
122
904
(136)
769
(176)
592

656
(1.092)
528

92

101
192

579
62
5.626
3.128
(26)
5.420
421
420
517
16.144
11.147
(7.558)
71

137
306
14

31
4248
20.392
340
2.131
3.891
1.619
681
460
1.413
10.533
1.680
1.394
861
384
134
4.452
14.986
2.400
664
1.043
421
878
5.406
8.582
5.509
3.073

20.913
16.724
4.189
(1.400)
(707)
2.082
(1.224)
526
1.384
(208)
1.176
(298)
878

(298)
(465)
1.148
386
192
579

362
110
6.549
3.872
(63)
4635
283
1.715
452
17.916
11.723
(8.536)
51
165
306
14
30
3.853
21.769
597
2.709

4.019
2.950
830
791
1.553
13.449
149
380
911
382
119
1.941
15.390
2.400
752
1.061
616
1.550
6.379
7.498
6.970
528

24.223
17.527
6.696
(1.969)
(1.009)
3.718
(1.721)
455
2.452
(368)
2.084
(534)
1.550

3.831
(687)
(3.361)
(216)
579
362

Fuente: METALTRONIC S.A./ Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
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8.530
3.759

(63)
6.472

2.675
2
21.641
11.764
(8.880)
86

219
306
14

30
3.639
25.279

3.148

4.703
3.108

1.006
2.866
14.830
576
380
1.004
354

2.314
17.144
2.400
907
917
2.155
1.756
8.135
8.766
7.811
955

18.638
12.681
5.956
(1.477)
(947)
3.533
(1.066)
289
2.755
(413)
2.341
(585)
1.756

(699)
(664)
1.268
(94)
362
268

82

26
8.117
4.740
(71)
5.250
506
2.174
539
21.362
12.197
(9.335)
100
129
306
114

30
3.539
24.901
428
2.247

6.367
3.385
622
547
1.959
15.554
690

791
263
108
1.852
17.407
2.400
907
1.046
2.011
1.130
7.495
10.442
9.751
690

24.332
18.294
6.037
(2.445)
(1.221)
2.372
(1.658)
1.137
1.851
(278)
1.573
(443)
1.130

(879)
(687)
1.285
(280)
362
82

12.253
4.446
(71)
7.571

3.025

28.032
12.447
(9.394)
50

146
306
114

3.699
31.731

3.230

6.505
5.317

78
1.784
16.914
3.555
2.337
832
343

7.067
23.982
2.400
1.020

4.075
254

7.749
17.714
11.822

5.892

14.997
12.370
2.627

(394)
830
(966)
535
398
(60)
338
(85)
254

(6.078)
(465)
7.273
729

807
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Costos de Venta / Ingresos

Margen Bruto

Gastos Operacionales / Ingresos

Margen EBIT

Gastos Financieros/Ingresos

Margen Neto

Margen EBITDA

EBITDA y Cobertura

Depreciaciones

Amortizaciones

EBITDA (12 meses)

EBITDA (acumulado)

EBITDA (acumulado) / Gastos Financieros (acumulados)
EBITDA (12 meses) / Deuda Financiera CP
EBITDA (12 meses)/ Deuda Financiera
EBITDA (12 meses) / Pasivo total
Solvencia

Pasivo Corriente / Pasivo Total

Pasivo No Corriente / Pasivo Total
Deuda Financiera / Patrimonio

Deuda Financiera / Pasivo Total

Pasivo Total / Patrimonio

Deuda Financiera / EBITDA (12 meses)
Pasivo Total / EBITDA (12 meses)
Rentabilidad

ROA (12 meses)

ROE (12 meses)

Liquidez

Liquidez General

Prueba Acida

Capital de Trabajo

Flujo de efectivo/ deuda de corto plazo
Tasa de Consumo de Efectivo

Cash Runway

Rotacion

Dias de Cuentas por Cobrar Comerciales
Dias de Cuentas por Pagar

Dias de Inventarios

Ciclo de Conversion de Efectivo
Servicio de la deuda

Obligaciones con entidades financieras C/P
Obligaciones emitidas C/P

Préstamos con terceros C/P

(-) Gastos financieros

Efectivo, bancos y equivalentes al efectivo
Inversiones temporales C/P

Total Servicio de la deuda

Cobertura de servicio de deuda MV y GF

Fuente: METALTRONIC S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Margenes e Indicadores Financieros

84,85%
15,15%
13,84%
1,31%
4,61%
0,04%
1,31%

153
153
0,28
0,06
0,03
0,02

0,58
0,42
1,27
0,55
2,29
35,25
63,76

0,03%
0,11%

1,70
0,93
3.944
4%
12,22
8,24

56
66
157
147

2.377
256
539
101

3.071

0

79,16%
20,84%
12,26%
8,59%
4,18%
3,34%
8,59%

1.524
1.524
2,05
0,40
0,24
0,13

0,65
0,35
1,38
0,55
2,50
4,09
7,41

3,75%
13,12%

1,48
0,98
3.494
5%
-7,65
-25,15

82
53
94
123

2.272
1.531

742
192

4.352
1

%, US$, veces y dias

79,97%
20,03%
10,08%
9,96%
5,85%
4,20%
14,53%

956,19
3.038
3.038

2,48
0,55
0,35
0,20

0,70
0,30
1,59
0,57
2,77
2,82
4,93

4,31%
16,24%

1,53
1,02
5.611
1%
-32,18
-17,98

97
46
117
168

3.891
1.619

1.224
579

6.154
1

72,36%
27,64%
12,29%
15,35%

711%

6,40%
19,07%

902,32
4.620
4.620

2,68
0,66
0,62
0,30

0,87
0,13
1,18
0,49
2,41
1,62
3,33

7,12%
24,30%

1,33
0,99
4.466
5%
18,02
20,11

97
56
95
137

4.019
2.950
1.721

362

8.328
1

68,04%
31,96%
13,00%
18,95%

5,72%

9,42%
21,90%

548,61
3.061
4.081

3,83
0,39
0,35
0,18

0,87
0,13
1,08
0,51
2,11
2,86
5,60

10,42%
32,38%

1,46
1,02
6.810
3%
11,78
22,61

110

60
122
173

4.703
3.108
1.066
266

2
8.609
1

75,19%
24,81%
15,07%
9,75%
6,82%
4,65%
12,56%

684,80
3.056
3.056

1,84
0,31
0,29
0,18

0,89
0,11
1,39
0,60
2,32
3,42
5,70

4,54%
15,08%

1,37
1,04
5.808
1%
23,37
3,51

120

44
103
179

6.367
3.385

1.658
82

11.328
1

82,49%
17,51%
2,51%
5,53%
6,44%
1,69%
7.72%

328,41
3.060
1.158

1,20
0,26
0,17
0,13

0,71
0,29
2,29
0,74
3,09
5,79
7,84

1,20%
4,91%

1,66
1,21
11.117
7%
-91,19
-8,65

196

63
147
280

6.505
5.317

966
789

11.981
1



