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GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. otorgd la calificacion AAA (-) para la Tercera Emision de
Obligaciones de INDUAUTO S.A. en comité No. 231-2025, llevado a cabo en la ciudad de Quito D.M,, el dia 11 de
febrero de 2026; con base en los estados financieros auditados de los periodos 2022, 2023 y 2024, estados
financieros internos, proyecciones financieras, estructuracion de la emisién y otra informacion relevante con fecha
diciembre de 2025. (Aprobada por la Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros mediante Resolucion No.
SCVS-INMV-DNAR-2023-00093844 el 05 de diciembre de 2023 por un monto de hasta USD 5.000.000).

FUNDAMENTOS DE CALIFICACION

La industria automotriz constituye un sector relevante para la economia por su efecto multiplicador en cadenas
productivas y logisticas; sin embargo, entre 2022 y 2024 enfrentdé un entorno adverso marcado por
inestabilidad politica, reformas tributarias, incremento del IVA y contraccion del consumo, factores que
afectaron el volumen de ventas y evidenciaron su naturaleza ciclica. Si bien en 2025 se observan sefiales de
recuperacion y perspectivas mas favorables hacia 2026, el sector continla expuesto a la sensibilidad de la
demanda y a condiciones de financiamiento. En este contexto, INDUAUTO S.A,, a través de la representacion
de Chevrolet y su posicionamiento comercial, mantiene una capacidad competitiva que mitiga parcialmente la
volatilidad sectorial, respaldando una adecuada resiliencia operativa frente a escenarios de desaceleracion.

La trayectoria y posicionamiento de INDUAUTO S.A. en el mercado han favorecido la consolidacién de un marco
de gobierno corporativo y supervision alineado a una administracion disciplinada, sustentado en la Junta
General de Accionistas y un Directorio estatutario con roles definidos. La compafila complementa esta
estructura con politicas y procedimientos formales que promueven la transparencia, trazabilidad y consistencia
en la toma de decisiones, asi como con equipos gerenciales y operativos con experiencia sectorial. En conjunto,
estos elementos fortalecen la capacidad de control y continuidad de la gestidn, y respaldan una ejecucién
operativa sostenida a través de su red de puntos de venta y atencion en las principales ciudades del pais.

INDUAUTO S.A. mantiene un perfil de generacién de ingresos relevante dentro del mercado automotriz,
aunque su desempefio continta reflejando la naturaleza ciclica del sector y la sensibilidad a condiciones de
demanda vy financiamiento. Al cierre de diciembre de 2025, la evolucién de los ingresos y la rentabilidad
evidencia la capacidad de la administracidn para ajustar la estructura de costos y gastos ante escenarios menos
favorables, preservando la resiliencia operativa; no obstante, el emisor mantiene exposicion a presiones sobre
margenes derivadas de la dindmica competitiva, variaciones en condiciones comerciales y costos asociados a
importacion y logistica. En conjunto, la capacidad de adaptacion operativa y el control de su estructura de gasto
han contribuido a sostener una generacién de resultados consistente con una adecuada capacidad de atencion
de sus obligaciones, mitigando el impacto del ciclo sectorial sobre su perfil crediticio.

Al cierre de diciembre de 2025, INDUAUTO S.A. mantiene una estructura de activos concentrada en el corto
plazo, principalmente en inventarios y cuentas por cobrar, coherente con la naturaleza comercial del negocio;
esta composicion implica una exposicién estructural a riesgos de rotacion y realizacién en escenarios de menor
dinamismo sectorial. Las necesidades de capital de trabajo se han financiado mediante una combinacion de
obligaciones financieras y crédito con proveedores, manteniendo un nivel de apalancamiento cercano a 2 veces
el patrimonio, consistente con su historial operativo. Si bien la dependencia de fuentes de corto plazo puede
amplificar la sensibilidad a choques de demanda, la disciplina en la gestion del capital de trabajo y la estabilidad
histérica de su estructura de fondeo han permitido preservar la liquidez y la solvencia, respaldando el
cumplimiento oportuno de sus compromisos financieros.

El perfil de flujos estd condicionado por la volatilidad del capital de trabajo, particularmente por variaciones en
inventarios y cuentas por cobrar, o que puede generar divergencias entre resultados contables y caja operativa.
Tras periodos en los que el crecimiento de inventarios presiond la caja, al cierre de diciembre de 2025 la
compafiia evidencia una mejor capacidad de generacién de flujo operativo, lo que ha permitido cubrir
requerimientos de inversion y atender el servicio de deuda de forma recurrente. Si bien persiste el riesgo de
tensiones temporales de liquidez ante desaceleraciones o mayores plazos de cobranza, éste se encuentra
mitigado por el acceso histdrico a financiamiento bancario y el apalancamiento con proveedores, sosteniendo
una adecuada capacidad de pago y continuidad financiera.
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®  La emisién de obligaciones cumple con los resguardos establecidos en la normativa vigente, registrando
INDUAUTO S.A. el cumplimiento del limite de endeudamiento comprometido, al mantener una relacién de
pasivos financieros sobre activos totales inferior a 0,70 durante la vigencia del instrumento. Asimismo, los
pagos de capital e intereses se han realizado de manera oportuna, sin presentarse incumplimientos. Mediante
Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de 31 de julio de 2024 se aprobd una reforma a la
Clase B, no colocada, reduciendo su plazo a 720 dias y fijando una tasa de interés anual de 9,75%, modificacion
gue no afecta las condiciones de la clase en circulacién. Estos elementos respaldan el adecuado desempefio
del instrumento dentro del perfil de riesgo del emisor.

DESEMPENO HISTORICO

INDUAUTO S.A., concesionario especializado en la comercializacién de vehiculos Chevrolet, registrd un crecimiento
relevante de ingresos entre 2022 y 2023, en linea con la recuperacion del sector automotriz y un mayor dinamismo
comercial, para luego transitar hacia un periodo de ajuste durante 2024-2025. En 2022, las ventas se incrementaron
10,85% y alcanzaron USD 117,75 millones; en 2023 crecieron 19,45% hasta USD 140,65 millones. Posteriormente,
en 2024 se observo una contraccion anual de 9,80% (USD 126,86 millones) vy, al cierre preliminar de 2025, una nueva
reduccién anual de 11,23%, consistente con un entorno sectorial mas restrictivo y una recuperacion parcial del
mercado durante el segundo semestre. En este contexto, la evolucién comercial permanecié altamente
correlacionada con la dindmica del sector y con el desempefio de la marca Chevrolet, que hacia diciembre de 2025
se ubicd como la segunda marca mdas comercializada, aunque con pérdida de participacion frente a competidores,
manteniéndose la exposicién del negocio a riesgos de concentracién de marca y presion competitiva.

La estructura de ingresos se mantuvo concentrada en la venta de vehiculos, que representd en promedio 80,29%
durante 2022-2024 y se mantuvo estable en 2025, con un mayor peso relativo de vehiculos pesados. En costos, el
costo de ventas incrementd su participacion en 2023-2024 (86,90% y 87,33%) vy al cierre de 2025 se ubico en
86,00%, reflejando una recuperacién moderada del margen bruto, que pasoé de 12,67% en 2024 a un nivel cercano
a 14% en 2025. No obstante, la rentabilidad operativa continud condicionada por la rigidez relativa de gastos: los
gastos operativos, dominados por gastos de ventas, incrementaron su participacion en 2024 y se mantuvieron
elevados en 2025 (11,43% de ventas), situando el margen operativo en 2,57% en 2025 (2,24% en 2024), atin por
debajo de los niveles observados en 2022-2023.

El EBITDA se mantuvo alineado con la trayectoria de la utilidad operativa y alcanzé USD 4,35 millones en 2024 y USD
3,91 millones en 2025, con una cobertura de gastos financieros de 1,51 veces y 1,60 veces, respectivamente. En
paralelo, los gastos financieros alcanzaron un maximo en 2024 (USD 2,87 millones) y disminuyeron en 2025 (USD
2,43 millones), consistente con una reduccién de la deuda financiera, aunque manteniéndose como un componente
relevante en la sensibilidad del resultado neto. En consecuencia, la utilidad neta fue positiva en 2022 (USD 3,36
millones) y 2023 (USD 3,02 millones), registré una pérdida marginal en 2024 y se recuperd en 2025 (USD 1,23
millones), en linea con la mejora del margen bruto y la moderacién del gasto financiero.

En términos de flujos, durante 2024 la presion sobre la generacidon operativa se reflejé en un flujo operativo
negativo, lo que derivd en una mayor dependencia de financiamiento para sostener liquidez y continuidad
operativa. Para 2025, se observd un retorno a la generacién de efectivo en actividades operativas, explicado
principalmente por la mejora en cobrabilidad y el incremento en la rotacion de inventarios, consistente con el ajuste
del capital de trabajo descrito en el balance; en este marco, la dindmica de caja tendié a reducir la necesidad de
fondeo incremental, aunque manteniéndose la sensibilidad del flujo a la evolucion del volumen de ventas y a las
condiciones de crédito del mercado.

En balance, la estructura de activos se concentré en inventarios, cuentas por cobrar y propiedad, planta y equipo.
Al cierre preliminar de 2025, el activo total se ubicé en USD 55,59 millones, con una contraccion anual de 13,47%
respecto de 2024, reflejando un ajuste de balance coherente con el menor nivel de actividad. La concentracion de
activos en el corto plazo se mantuvo, aunque con menor peso relativo (59,45% en 2025), asociado a un mayor
componente de activos de largo plazo por inversiones ejecutadas en periodos previos. La gestion del capital de
trabajo mostro sefiales de mejora en 2025: los dias de inventario se redujeron a 38 (56 en 2024) y los dias de cartera
se ubicaron en 32, manteniéndose por debajo de los dias de pago, mitigando riesgos de descalce de liquidez en el
ciclo de efectivo.

La estructura de financiamiento combiné crédito de proveedores —con alta relevancia del vinculo comercial con
General Motors Ecuador S.A. y mecanismos de apoyo al financiamiento de facturas— con deuda bancariay mercado
de valores. El pasivo total crecio entre 2022 y 2024, y se redujo en 2025 a USD 37,51 millones, en linea con menores
cuentas por pagar y una disminucién de obligaciones financieras. En ese marco, la deuda representd 41,54% del
pasivo en 2025 (46,29% en 2024), mientras que el apalancamiento se redujo a 2,08 (2,52 en 2024), reflejando una
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moderacién del endeudamiento tras el incremento observado hasta 2024. Esta trayectoria evidencié que el perfil
financiero permanecié expuesto a la disponibilidad y costo del financiamiento, particularmente en escenarios de
contraccién de ventas, donde la capacidad de ajuste del capital de trabajo y la disciplina sobre el endeudamiento
resultaron determinantes para preservar holguras de liquidez.

Finalmente, el patrimonio se ubicé en USD 18,26 millones en 2024 y USD 18,08 millones en 2025, registrando una
reduccién asociada principalmente a la distribucion de dividendos (USD 1,31 millones en 2025). El capital social
mantuvo una participacion estable dentro del patrimonio, mientras que la politica recurrente de dividendos incidio
en la retencion interna de utilidades, aspecto relevante al evaluar la capacidad de absorcién de choques en
escenarios de mayor volatilidad sectorial.

2022 2023 2024

RESULTADOS E INDICADORES REAL " PRELIMINAR
Ingresos de actividades ordinarias (miles USD) | 117.747 140.647 126.859 112.616
Utilidad operativa (miles USD) 6.441 6.667 2.840 2.893
Utilidad neta (miles USD) 3361  3.034 (36) 1.234
EBITDA (miles USD) 6.976 7.474 4.353 3.906
Deuda neta (miles USD) 4321 8.101 14.621 9.376
Flujo libre de efectivo (FLE) (miles USD) (77) (927) (2.903) 7.254
Necesidad operativa de fondos (miles USD) 6.355 10.490 11.166 8.417
Servicio de deuda (SD) (miles USD) (57) (1.500) 7.084 7.085
Razdn de cobertura de deuda DSCRC -122,63 -4,98 0,61 0,55
Capital de trabajo (miles USD) 10.240 9.046 9.743 9.173
ROE 19,94% 16,22% -0,19% 6,83%
Apalancamiento 1,79 2,42 2,52 2,08

Fuente: Estados Financieros Auditados 2022 — 2024 e internos 2025

FACTORES DE RIESGO

GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. identifica como riesgos previsibles en el futuro, tales como maxima
pérdida posible en escenarios econdmicos y legales desfavorables, los siguientes:

®  Riesgo macroecondmico de desaceleracién, inflacion importada y estrés de liquidez sistémica. Un deterioro
del entorno econdmico ya sea por shocks externos o internos, podria traducirse en una contraccién de la
demanda de bienes de capital, mayor presion sobre el capital de trabajo y tensiones de liquidez a nivel
sistémico, afectando los flujos del Emisor a través de menores ventas o mayores plazos de recuperacion.
Este riesgo se ve parcialmente mitigado por la diversificacién sectorial de la demanda (construccién, mineria,
transporte y agroindustria), la amplitud del portafolio de productos y la capacidad de ajustar el
aprovisionamiento y la rotacion de inventarios frente a cambios en el ciclo econdmico.

®  Riesgo pais asociado a inestabilidad politica, inseguridad juridica y desequilibrios fiscales. La volatilidad
politica y la fragilidad fiscal del Ecuador pueden derivar en un aumento del riesgo pais, encarecimiento del
financiamiento, menor apetito de inversién y posibles medidas tributarias o regulatorias que ralenticen la
actividad econdmica. En este contexto, el Emisor podria enfrentar mayores costos financieros o
restricciones de liquidez en el sistema; no obstante, este riesgo se mitiga por el acceso recurrente de
INDUAUTO S.A. a fuentes de fondeo locales, incluyendo el sistema financiero y el mercado de valores, asi
como por su historial de cumplimiento y disciplina financiera, que contribuyen a sostener la confianza de
los acreedores.

®  Riesgo de dependencia de comercio exterior y volatilidad logistica. Dado que una parte relevante del modelo
de negocio se sustenta en la importacién de camiones, maquinaria y equipos desde Asia y Europa, el Emisor
se encuentra expuesto a riesgos asociados a disrupciones logisticas, variaciones en costos de flete, aranceles
y condiciones comerciales internacionales. Este riesgo se ha visto influido por factores exégenos como
acuerdos comerciales y normalizaciéon de cadenas de suministro, y se mitiga parcialmente mediante la
planificacion anticipada de importaciones, el uso de anticipos a proveedores y la diversificacion de marcas
y lineas de producto.

®  Riesgo de seguridad internay crisis energética con impacto en continuidad operativa y costos. La crisis de
seguridad y los episodios de restriccion en el suministro eléctrico en el pais pueden afectar la continuidad
de las operaciones, elevar costos asociados a proteccion, logistica y soporte técnico, y generar disrupciones
en la actividad productiva de los clientes del Emisor. Este riesgo se mitiga mediante la dispersion geografica
de las operaciones, la capacidad de respuesta operativa y la cobertura de seguros sobre los principales
riesgos del negocio, que contribuyen a amortiguar impactos materiales sobre los flujos.

febrero 2026

www.globalratings.com.ec



.GD GLOBALRATINGS

B\ CALIFICADORA DE RIESGOS SA.

www.globalratings.com.ec

CALIFICACION TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES
INDUAUTO S.A.

Corporativos
11 de febrero de 2026

Riesgo de mercado y refinanciamiento asociado al entorno financiero. La participacion del Emisor en el
mercado de valores implica una exposicién a cambios en el apetito de los inversionistas y en las condiciones
de tasas de interés, particularmente en escenarios de mayor aversion al riesgo. Este riesgo se mitiga por la
diversificacion de las fuentes de financiamiento, la estructura escalonada de vencimientos, el cumplimiento
histérico de las obligaciones asumidas y la capacidad demostrada para acceder de forma recurrente al
mercado local de capitales.

GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. identifica como riesgos especificos previsibles en el futuro en el
sector en el que se desempefia el emisor o en sectores relacionados, los siguientes:

Un aumento de precios internacionales, aranceles o disrupciones en la cadena de suministro podria
encarecer inventarios, presionar margenes y afectar tiempos de entrega, en un sector altamente
dependiente de importaciones. Este riesgo se mitiga mediante la gestion planificada de compras e
inventarios coordinada con el proveedor principal, el monitoreo de rotacién y antigiedad para ajustar
ordenes, y la priorizacién de modelos y repuestos de mayor rotacion para sostener disponibilidad comercial.

Una administracion ineficiente del inventario podria derivar en quiebres de stock con pérdida de ventas, o
en sobreinventario con mayores costos de almacenamiento, descuentos y obsolescencia, afectando liquidez
y rentabilidad. El mitigante se sustenta en procesos de control interno y de inventarios, incluyendo
conciliaciones periddicas, tomas fisicas, seguimiento de unidades pendientes de facturar/entregar y
provisiones por obsolescencia basadas en andlisis de rotacion y antigliedad.

Procesos recesivos, incertidumbre y reformas tributarias pueden reducir el consumo de los hogares vy el
dinamismo comercial, afectando volumenes de venta y capacidad de absorcién de costos fijos. Este riesgo
se mitiga parcialmente mediante un portafolio que incorpora ingresos postventa (repuestos y talleres) y un
mix de productos que permite ajustar oferta a condiciones de mercado, ademas de una presencia geografica
ampliada que diversifica la exposicién por plaza.

Dada la dependencia del sector automotriz del crédito, una contraccion en la oferta de financiamiento o un
incremento de tasas puede limitar la capacidad de compra de los clientes y afectar el ritmo de colocacion.
El mitigante se apoya en alianzas con instituciones financieras para canalizar crédito a clientes y en un
esquema donde, de forma predominante, el financiamiento es provisto por terceros; el crédito directo se
mantiene acotado a clientes corporativos, con evaluacién por comité y garantias exigibles.

Cambios regulatorios ambientales y variaciones en precios de combustibles pueden modificar las
preferencias hacia tecnologias mas eficientes, afectando la rotacién de ciertos modelos y la valorizacion del
inventario. Este riesgo se mitiga mediante la actualizacién progresiva del portafolio disponible dentro de la
marca, incorporando opciones de mayor eficiencia energética y tecnologias emergentes, complementado
por el componente postventa, que permite capturar valor durante el ciclo de vida del parque automotor.

Interrupciones en el suministro eléctrico o disrupciones de infraestructura pueden afectar la continuidad de
talleres y centros de servicio, con impactos en productividad y atencion al cliente. El mitigante se sustenta
en sistemas propios de generacion eléctrica y en medidas de continuidad operativa para sostener los
procesos criticos sin depender exclusivamente de la red publica.

Se debe indicar que los activos que respaldan la Emision, de acuerdo con la declaracidn juramentada, son: cuentas

por cobrar comerciales. Los activos que respaldan la presente Emisién pueden ser liquidados por su naturalezay de
acuerdo con las condiciones del mercado. Al respecto:

Escenarios econdmicos adversos podrian afectar la capacidad de pago de determinados clientes y deteriorar
la conversién de cuentas por cobrar en efectivo, reduciendo flujos operativos asociados al activo que
respalda la emision. Este riesgo se mitiga parcialmente mediante la dispersion de clientes y la prevalencia
de esquemas donde el financiamiento se canaliza a través de entidades financieras, limitando la exposicion
a crédito directo.

Una mayor concentracion de cuentas por cobrar en pocos clientes o segmentos podria incrementar la
sensibilidad del respaldo ante eventos de incumplimiento puntuales, afectando la calidad del activo
subyacente. El mitigante se sustenta en el seguimiento permanente de la cartera y en practicas de gestion
de cobranza orientadas a mantener rotaciones consistentes con las politicas internas, ademas de un
enfoque de originacion que prioriza perfiles y condiciones acordes con la capacidad de pago.
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Un debilitamiento en los controles de originacion o en la actualizacion de cupos y condiciones de crédito
podria derivar en colocaciones con mayor probabilidad de morosidad, elevando el riesgo de cartera vencida
y pérdidas esperadas. Este riesgo se mitiga mediante un proceso formal de evaluacién por un drea
especializada y aprobacion por comité, complementado por requisitos de mitigacién en crédito directo tales
como pago inicial, documentacién exigible y garantias asociadas a los vehiculos (incluida la reserva de
dominio o prenda), ademas de soportes adicionales como pagarés, seguros y dispositivos de rastreo.

La efectividad de las garantias asociadas a los vehiculos vendidos podria verse condicionada por tiempos y
costos de ejecucion, o por variaciones en el valor de realizacion del bien, especialmente bajo condiciones
de mercado desfavorables. Este riesgo se mitiga mediante esquemas contractuales que mantienen la
titularidad/garantia sobre el bien hasta el pago, y por la exigencia de garantias complementarias en
operaciones especificas, lo que tiende a fortalecer la recuperabilidad en escenarios de estrés.

Se debe indicar que dentro de las cuentas por cobrar que mantiene INDUAUTO S.A., con corte diciembre 2025, se
registran cuentas por cobrar compafiias relacionadas por USD 1,16 millones, por lo que los riesgos asociados podrian

Las cuentas por cobrar compaifiias relacionadas corresponden al 2,09% del total de los activos, situacion que
implica riesgos especificos para la compafiia, entre los que se incluyen la concentracién del riesgo de crédito
en un numero limitado de contrapartes, la dependencia intragrupo para la recuperacion de dichos saldos y
la posibilidad de extension de los plazos de cobro en funcién de decisiones financieras y estratégicas del
grupo economico. Esta condicidn puede generar descalces temporales de liquidez, en la medida en que la
materializacion de los flujos de efectivo no coincida con los requerimientos operativos de la compafiia, asi
como un riesgo de priorizacion de pagos por parte de las empresas relacionadas en escenarios de estrés
financiero. Adicionalmente, la recurrencia de estas cuentas podria constituir una forma implicita de
financiamiento intragrupo, obligando a INDUAUTO S.A. a recurrir a financiamiento externo para cubrir su
capital de trabajo, lo que podria presionar sus indicadores de liquidez y endeudamiento; asimismo, una
eventual dificultad en la recuperacién de estos saldos podria afectar la calidad de los activos, requerir
provisiones adicionales y generar observaciones desde la perspectiva de gobernanza y transparencia, por
tratarse de operaciones con partes relacionadas que demandan condiciones de mercado y adecuada
documentacién.

INSTRUMENTO

TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES

CLASE MONTO PLAZO TASA FLIA AGO DE CAPITA AGO DE INTERESES
o (UsD) (DIAS) ANUAL
Caracteristicas i .
A 2.500.000 1440 8,00% Trimestral Trimestral
B 2.500.000 1.800 8,25% Trimestral Trimestral

Conforme lo dispuesto en el articulo 162 de la Ley de Mercado de Valores y sus normas

Garantia general

complementarias.

Garantia especifica

N/A

Saldo en circulacion
(diciembre 2025)

Clase A: USD 1.144.890
Clase B: No colocado.

Destino de los recursos

Reestructuracion de pasivos con instituciones financieras, y para capital de trabajo
especificamente compra de inventario y pago a proveedores.

Estructurador
financiero

Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV

Agente colocador

Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV

Agente pagador

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

Representante de
obligacionistas

Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.

Resguardos

" 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.

" No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

®  Mantener, durante la vigencia de la Emision, la relaciéon de activos depurados sobre
obligaciones en circulacién, en una razén mayor o igual a 1,25.

febrero 2026
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INDUAUTO S.A. se compromete a mantener un limite de endeudamiento semestral referente a

Limite d los pasivos con costo de hasta 0.70 veces el total activo de la compafiia (entendiéndose como
imite de ) ) o . .
pasivos con costo a los pasivos con Instituciones financieras y con el Mercado de Valores). Para
la base de la verificacion se tomara los estados financieros semestrales correspondientes al 30 de

junio y 31 de diciembre de cada afio.

endeudamiento

Fuente: Prospecto de Oferta Publica

El resumen precedente es un extracto del Informe de Calificacion de Riesgos de la Tercera Emision de
Obligaciones de INDUAUTO S.A. realizado con base a la informacion entregada por laempresay de la informacion
publica disponible.

Atentamente,

Ing. Herndn Enrique Lopez Aguirre MSc.
Presidente Ejecutivo
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PERFIL EXTERNO ECUADOR: ENTORNO MACROECONOMICO 2025

Contexto Mundial: La economia global crece lentamente y de forma desigual.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) prevé que el crecimiento mundial se mantenga estable, aunque en niveles
bajos, con un prondstico de 2,8% en 2025 y 3,0% 2026, menor al promedio histérico (2000-2019) de 3,7%. La
economia mundial, que parecia estabilizarse tras una serie de crisis, enfrenta nuevamente un entorno incierto
debido al aumento de tensiones comerciales, politicas divergentes y aranceles histéricamente altos, lo que ha
llevado a una revision a la baja de las proyecciones de crecimiento. La inflacién global también se desacelera mas
lentamente de lo esperado, y los riesgos para la economia se intensifican ante posibles restricciones financieras y
una mayor fragmentacion internacional. En este contexto, se insta a los paises a fortalecer la cooperacion,
estabilizar el comercio y aplicar politicas que corrijan desequilibrios internos, fomenten la inclusién laboral de
mujeres y adultos mayores, y mejoren la integracion de migrantes y refugiados para impulsar la productividad.

De similar forma, el Banco Mundial? proyecta que el crecimiento global se mantendrd en un 2,7 % en 2025-2026,
pero esta estabilidad oculta una tendencia preocupante: la economia mundial se estd asentando en un ritmo de
expansion demasiado bajo para sostener un desarrollo duradero. Las economias emergentes y en desarrollo
enfrentan una lenta convergencia en ingresos respecto a las naciones avanzadas, y muchos paises de bajos ingresos
no lograran alcanzar niveles de ingreso medio para 2050. Ante este escenario, se requiere una accion coordinada
a nivel global y nacional que impulse un entorno mas favorable, refuerce la estabilidad macroeconémica, elimine
barreras estructurales y enfrente los desafios del cambio climatico para acelerar el crecimiento a largo plazo.

Ecuador: Segun el FMI, la proyeccidn de crecimiento para el pais es de 1,7% en 2025.

CRECIMIENTO DEL ECUADOR

7% BCE; 5,9%
6% by
59 FMI; 6,2%

4% BCE; 2,0% BCE 28%
3% %
2% e
1% FMI; 2,0% ™ FMI; 1,7%
0%
1% BCE; -2,0%
-2% o
-3%
2022 2023 2024 — FMI;-2,0% 2025*
—— FMI %— BCE

Fuente: FMI, BCE
*Proyectado

Segun cifras del Banco Central del Ecuador (BCE), en 2024 el PIB presentd una contraccién anual de -2,00% luego
de registrar tres afios consecutivos de crecimiento. La economia de Ecuador atravesoé un afio especialmente dificil
debido a una combinacién de factores internos y externos. Uno de los principales problemas fue una intensa sequia,
la peor en 60 afios, que provocd cortes de electricidad entre abril y diciembre al disminuir la capacidad de
generacion hidroeléctrica, fuente clave de energia en el pais3.

Ademds, en marzo de 2024 se aprobd una ley para enfrentar la crisis econdmica, social y de seguridad, que incluyd
medidas fiscales como el aumento del IVA al 15%, el incremento del Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) a un 5%,
y la imposicion de contribuciones temporales a empresas grandes y entidades financieras. El PIB real se situd en
USD 113.123 millones y el nominal en USD 124.676 millones.

En el resultado anual cinco industrias presentaron crecimiento: Agricultura, ganaderia y silvicultura, Manufactura
de productos alimenticios, Actividades financieras y de seguros, Actividades inmobiliarias y Servicios de salud y
asistencia social. En contraste, quince de los veinte sectores presentaron un desempefio negativo.

L IMF World Economic Outlook (abril 2025)
2 Banco Mundial, Global Economic Prospects (enero 2025)
2 BCE: Informe de Resultados Cuentas Nacionales — marzo 2025
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VARIACION ANUAL DEL VALOR AGREGADO BRUTO DEL ECUADOR
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Fuente: BCE

En el cuarto trimestre de 2024, la economia ecuatoriana se contrajo en -0,9% comparado con el mismo periodo
del afio 2023, aunque mostrd una recuperacion trimestral de 1,3% en comparacién con el tercer trimestre,
impulsada principalmente por un mayor dinamismo del sector externo. En este periodo, apenas siete de los veinte
sectores presentaron un desempefio positivo interanual.

VARIACION Y CONTRIBUCION INTERNAUAL DE LOS COMPONENTES DEL PIB - Q4 2024
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Fuente: BCE

El FMI espera que Ecuador cierre el afio 2025 con un crecimiento de 1,7% (crecimiento de 2,8% segun el BCE), lo
cual en ambos casos se podria definir como un estancamiento. Si se compara este valor con los paises vecinos,
Ecuador creceria por debajo del promedio de la region, considerando cifras esperadas para América Latina y El
Caribe de 2,0%*.

EVOLUCION DEL RIESGO PAI[S

El riesgo pais presentd una tendencia al alza en 2023 y cerré el afio en torno a 2.000 puntos, reflejando una alta
percepcidn de riesgo de default por parte de inversionistas®. El nivel alto que mantiene Ecuador significa que el
pais tiene posibilidades de financiamiento externo mas caro, debido a que las tasas de interés son mas elevadas,
lo que representaria un problema considerando el déficit fiscal con atrasos de pagos a proveedores estatales,
municipios y seguridad social.

“IMF, World Economic Outlook (abril 2025)

° Elindicador de riesgo pafs, elaborado por el banco de inversién JP Morgan, muestra las probabilidades de que un pafs caiga en mora en sus obligaciones de deuda externa. Mientras mas alto el indicador, los acreedores e
inversionistas perciben que hay mayor probabilidad de impago y 'default.’

www.globalratings.com.ec
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RIESGO PA(S PROMEDIO
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Fuente: BCE

No obstante, en 2024 se observé una tendencia ligeramente a la baja, cerrando el afio con el riesgo pais mas bajo
desde enero 2023, alcanzando un promedio de 1.337 puntos. Esta caida coincide con el anuncio del gobierno de
Daniel Noboa del alza del Impuesto al Valor Agregado (IVA) del 12% al 15% en enero de 2024 e implementada a
partir de abril, lo cual incrementé los niveles de caja fiscal, proporcionando liquidez a corto plazo. Entre los meses
de enero y marzo de 2025, el riesgo pais promedio aumentd, comportamiento que respondié a la incertidumbre
por las elecciones presidenciales que se llevaron a cabo en abril de 2025. Sin embargo, a partir de abril se observa
una caida en el riesgo pais promedio.

NIVELES DE CREDITO

En 2023, el valor total de los préstamos en cartera bruta concedidos por entidades bancarias privadas alcanzé USD
42.129 millones. El crédito otorgado para sectores productivos fue de 44%, seguido por consumo con 41%,
microcrédito con 8% e inmobiliario con 6% (el porcentaje restante se divide entre vivienda de interés social y
publico, educativo e inversion publica).6 En 2024, el valor de préstamos en cartera bruta por entidades bancarias
alcanzd USD 45.934 millones, un 9,03% mayor al valor de 2023. Considerando que la cartera bruta de crédito
presentd alzas a lo largo de todo 2024, el volumen otorgado de crédito a nivel nacional aumenté en 16,07% a pesar
de que factores como la inestabilidad politica y el mayor costo en el acceso a financiamiento externo. Las industrias
que mas crédito recibieron en el afio fueron el Comercio; Industrias Manufactureras; Consumo; Agricultura,
Ganaderia, Silvicultura y Pesca, y; Actividades Financieras y de Seguros.

CARTERA BRUTA - BANCA PRIVADA
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N

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador

A marzo de 2025, se observa un crecimiento de la cartera bruta de 10,17% anual, cifra que podria sugerir un mayor
dinamismo el crédito otorgado por parte de la banca privada. De hecho, el volumen de crédito aumenté en 25,43%
anual en el mismo periodo, impulsado por los sectores Comercio al por mayor y al por menor; Reparacion de
vehiculos automotores y motocicletas; Industrias manufactureras; Consumo - no productivo; Agricultura,
ganaderia, silvicultura y pesca; y Actividades financieras y de seguros, los mismo que representaron 75,12% del
crédito total otorgado.

©Superintendencia de Bancos, Boletines de Series Mensuales
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VOLUMEN DE CREDITO
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Segun el FMI7 se espera que el crédito de la banca privada crezca en los préximos afios, aunque en menor
porcentaje que afios anteriores, impulsado por menor crecimiento de los depdsitos y por ende menor dinero
disponible para los bancos. Es por eso por lo que la evolucidn del crédito en 2025 dependera de factores como el
alza en las tasas de interés para atraer depdsitos vy las tasas de interés que deben pagar los bancos del Ecuador
para fondearse en el exterior.

PERSPECTIVAS Y CONCLUSIONES

La economia ecuatoriana entré a un proceso de contracciéon econdmica en el primer trimestre de 2024, el cual se
mantuvo hasta el Ultimo trimestre de 2024. La baja inversion privada e inversion extranjera directa, junto a la caida
de la inversion publica, crisis en el sector petrolero y empleo estancado, son algunos de los factores por los que la
economia entrd en recesion en el primer semestre de 2024, segun el informe publicado en julio de 2024 por el
BCE.

En abril de 2024 el gobierno anuncié una nueva crisis energética tras la de finales de 2023, crisis que trajo consigo
nuevos apagones por racionamiento de energia. Desde octubre de 2024, un nuevo periodo de estiaje causé que
los racionamientos energéticos empeoren, llegando a sumar 14 horas diarias en la mayoria de las regiones del pais
e incluso de 24 horas en ciertas zonas industriales. El déficit de generacion eléctrica se estimo en alrededor de
1.747 megavatios, similar a la potencia total del mayor complejo hidroeléctrico del pais, Paute Integral (1.757
megavatios), que representa casi un 38% de la demanda de Ecuador.® Ante esta situacién, el presidente Daniel
Noboa, la ministra de Energia y Minas y varios actores del gobierno buscan soluciones como la compra de
electricidad a privados o al gobierno colombiano. Los resultados consolidados por el BCE muestran que, del total
de empresas encuestadas, un 57,7% declararon algun tipo de afectacion. Por sector, el porcentaje fue superior en
manufactura (69,8%) y comercio (58,1%), mientras que en construccion y servicios este valor estuvo cercano a
50,0%. Del total de empresas afectadas, un 21,1% se concentré en el sector de manufactura, seguidas por comercio
(18,3%) y servicios (15,8%). De forma agregada, las pérdidas ascendieron a USD 1.916 millones. A nivel de sector
econoémico, las mayores pérdidas se registraron en comercio con USD 763 millones, manufactura con USD 380
millones y servicios con USD 374 millones.?

En definitiva, el Ecuador se enfrenta a una diversidad de factores internos y externos que podrian tener influencia
sobre el crecimiento y desarrollo de la economia; las elecciones en 2025 causaron incertidumbre en el primer
trimestre del afio, tensiones geopoliticas, fragmentaciones en los mercados de materias primas, fendmenos
climaticos y las crisis de inseguridad y energéticas son algunos de los factores decisivos. Las estrategias adoptadas
por el sector privado y el gobierno seran claves para incidir en la atraccién de inversién privada, en el desarrollo de
obras publicas, en un mayor dinamismo del empleo y en el control de la crisis de inseguridad.

INDICADORES
VARIACION
PIB ECUADOR 2022 2023 202 ANUAL
Crecimiento de la economia 6,2%  2,4% -2,0% | 2,8% . 44pp.

Fuente: BCE

7 https://www.primicias.ec/noticias/economia/banca-privada-credito-perspectivas/
8 https://www.primicias.ec/economia/cortes-luz-deficit-generacion-riesgos-aumento-apagones-83078/
° BCE: Informe de Resultados Cuentas Nacionales — marzo 2025
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MARZO MARZO VARIACION

SECTOR REAL 2022 2023 2024 AL
indice de precios del consumidor (IPC) . 374 1,35 0,53 -1,35 p.p.
indice de precios del productor (IPP) . 614 0,91 753 2,72 533, 26lpp.
Empleo adecuado © 360% 359% 33,0% 34,4% 342%: -0,20p.p.
Desempleo L 41% 3,4% 2,7% 38%  33% -0,50p.p.
Ventas netas (USD millones) 1199.869 229.065 238.094: 52.878 56.938 | 7,70%

Fuente: BCE, INEC

SECTOR MONETARIO-FINANCIERO 2022 2023 2024 VARIACION

ANUAL

Oferta Monetaria (M1) - millones USD 30.191 30.489 31.462 : 30.055 31.767 5,70%
Cuasidinero - millones USD 45.120 49.855 57.023: 50.693 58.833 16,06%
Liquidez total (M2) - millones USD 75.310 80.344 88.485: 80.748 90.599 12,20%
Base Monetaria (BM) - millones USD 28.698 27.672 29.776 i 27.187 29.622 8,96%
Multiplicador monetario (M2/BM) 2,6 2,9 3,0 3,0 3,1 0,09 p.p.
Reservas internacionales -millones USD 8.459 4.454 6.900 5.300 7.729 45,83%
Reservas bancarias -millones USD 7.230 5.484 6.255 5.249 6.098 16,19%
Tasa activa referencial 8,48 9,94 10,43 10,53 8,54 -1,99 p.p.
Tasa pasiva referencial 6,35 7,7 7,46 7,93 6,88 -1,05 p.p.
Fuente: BCE

SECTOR EXTERNO 2022 2023 VARIACION

ANUAL

132,658 31.126 34421 8076 9302

Exportaciones - millones USD FOB ! ! ! 15,19%
Exportaciones petroleras - millones USD FOB | 11.587 8952 9.572 1  2.518 2254 -10,47%
Exportaciones no petroleras - millones USD FOB  21.071 22.175 24.849: 5558  7.049 26,81%
Importaciones - millones USD FOB 130334 29.128 27.743, 6370 7.014 10,12%
Balanza Comercial - millones USD FOB . 2325 1998 6678 1706  2.288 34,09%
Precio promedio del petréleo (WTI) - USD . 80,26 7165 7592 7613 7388 -2,96%
Riesgo pais promedio . 1.250 2055 1337 1570 1253 -20,21%
Fuente: BCE
VARIACION
SECTOR FISCAL 2022 2023 2024 SO
Ingresos fiscales acumulados — millones USD 45.199 43.610 46.177 10,92%
Gastos fiscales acumulados— millones USD ! 45.223 47.883 47.810 4,43%
Resultado fiscal— millones USD -24 -4.274 -1.633 -40,87%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas

SECTOR AUTOMOTRIZ

El sector automotriz ecuatoriano se conforma por dos grandes subactividades: la fabricacion de vehiculos y el
comercio y reparacion de vehiculos y motocicletas. En 2022, el sector automotriz desempefié un papel
fundamental en el proceso de reactivacion econémica post Covid-19 en Ecuador, considerando que varias
actividades econémicas del pais, como la construccién, la agricultura, la industria y el comercio, dependen en gran
medida de la movilidad proporcionada por los vehiculos para transportar mercancias, materiales o personas. Como
resultado, las ventas de vehiculos experimentaron un crecimiento durante ese afio.

Segun cifras de la AEADE, en 2024 las ventas de vehiculos nuevos registraron una caida de -18,22% anual. Si bien
el primer semestre del afio las ventas aumentaron, para el segundo semestre hubo una caida debido a una
contraccién de la economia en general, limitando el crecimiento de las principales actividades econdmicas del pais
que influyen directamente en la demanda de vehiculos. De cara al cierre de 2025, se espera un crecimiento en el
numero de vehiculos vendidos, impulsado por los acuerdos comerciales vigentes y una reactivacion general de la
economia.

CRECIMIENTO

El sector automotriz ecuatoriano se encuentra dentro del sector comercial dentro de la clasificacién de industrial
del Banco Central del Ecuador (BCE), por lo cual el anélisis a continuacion se realizard tomando en cuenta el sector
comercio.

En los Ultimos afios, el comercio en el pais ha sido afectado por un menor consumo por parte de la poblacién ante
factores como la inseguridad y restricciones como toques de queda, la incertidumbre politica, nuevas reformas
tributarias y la crisis eléctrica. Esto, junto con otros factores econdmicos como la inflacién, causaron una
ralentizacion importante en el sector comercial, evidenciado en el crecimiento del Valor Agregado Bruto que pasé
de 7,41% en 2022 a una contraccién de -0,17% en 2024.
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Este resultado se vinculd a la disminucion de los margenes comerciales en productos y servicios de industrias con
desempefios negativos, tales como: fabricacién de vehiculos y equipos de transporte; productos textiles y prendas
de vestir; muebles; otros productos alimenticios diversos; aceites crudos y refinados vegetales y animales;
productos de metales comunes; productos de la panaderia y pasteleria; otros productos manufacturados; y
productos quimicos basicos. Por tamafio de empresa, las ventas de este sector se vieron afectadas principalmente
en las microempresas, que decrecieron en 8,6%. Asimismo, algunas empresas grandes dedicadas a la venta en
supermercados, estaciones de servicio y comercializacidn de vehiculos también reportaron caidas en sus ventas?0.

20% CRECIMIENTO - COMERCIO
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Fuente: BCE

En contraste, en el segundo trimestre de 2025, el comercio registré un crecimiento interanual importante de
6,03%, impulsado por el incremento de los margenes comerciales en productos y servicios de industrias con un
desempefio positivo, entre las que destacan: Pesca y acuicultura, Cultivo de frutas, Cultivo de plantas con las que
se preparan bebidas, Elaboracion de productos lacteos y Fabricacion de maquinaria y equipo, entre otras.!? El BCE
prevé crecimientos econdmicos del PIB comercial de 4,7% y 2,1% para 2025 y 2026, respectivamente.

CREDITO OTORGADO

Las cifras de volumen de crédito de venta de vehiculos automotores!? publicadas por la Superintendencia de
Bancos evidenciaron que en 2022 la actividad automotriz alcanzd un valor de crédito otorgado que superd a los
valores prepandemia, reflejando una cifra de USD 5.535 millones. Sin embargo, en 2023 el volumen de crédito
desembolsado fue de USD 4.693 millones, mostrando una caida de -15,21% con 2022, cifras que coinciden con la
ralentizacion del sector comercial y con menores vehiculos vendidos a lo largo del afio. En 2024 el crédito otorgado
presentd un incremento anual de 23,68%, cifra que no coincide con la caida en ventas de vehiculos en el afio, lo
que podria sugerir que los ecuatorianos han aumentado el financiamiento a través de créditos en la compra de
vehiculos. Los bancos que mas crédito otorgaron para la venta de vehiculos automotores fueron Banco
Internacional S.A., Banco de la Produccion S.A. Produbanco y Banco Guayaquil S.A.

VOLUMEN DE CREDITO VENTA DE VEHICULOS AUTOMOTORES

7.000 120%
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4.000
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409
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1.000 20%

- 0%
2022 2023 2024 ene-sept 2024 ene-sept 2025

Hvolumen de crédito

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador

Entre eneroy septiembre de 2025 el crédito otorgado a la venta de vehiculos automotores disminuyd en un -9,18%
anual, a pesar de un mayor numero de vehiculos vendidos. Los bancos que mas crédito otorgaron para la venta de
vehiculos automotores fueron Banco Internacional S.A., Banco de la Produccion S.A. Produbanco y Banco Guayaquil
S.A.

9 BCE - Informe de Resultados Cuentas Nacionales IV 2024
' BCE - Informe de Resultados Cuentas Nacionales Il 2025
12 Corresponde a las cifras publicadas por la Superintendencia de Banco para los afios 2022-2024.
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TAMARO E INTEGRACION

El comercio se ha transformado en una de las industrias mas representativas para Ecuador, consolidada como la
actividad econémica de mayor relevancia en el pais en términos de participacion del PIB nacional; ha mantenido
una participacion promedio de 15,39% sobre el PIB total del Ecuador en los Ultimos tres afios. Al segundo trimestre
de 2025, su participacion sobre el PIB del pais fue de 15,34%.

TAMARO E INTEGRACION DEL COMERCIO
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Fuente: BCE

Por otro lado, el sector comercial contribuyé al crecimiento interanual de la economia ecuatoriana positivamente
durante la mayor parte del periodo analizado, con un promedio de 0,38% en los ultimos tres afios. Al segundo
trimestre de 2025, la contribucién al crecimiento interanual del pais del sector comercial fue de 0,91 puntos
porcentuales, consolidandose como la industria con mayor incidencia en el resultado agregado del trimestre. Este
comportamiento refleja el efecto multiplicador del sector sobre la demanda de bienes y servicios, en un contexto
de mayor consumo de los hogares y de expansidn de la actividad manufacturera y agroexportadoraZ.

PERSPECTIVAS Y CONCLUSIONES

El sector automotriz pertenece al sector comercial, mismo que histéricamente aporta en mas de 10% al PIB del
Ecuador. A pesar de esto, desde el afio 2022 la industria automotriz mantuvo una tendencia a la baja en el nimero
de vehiculos vendidos, comportamiento que coincide con una caida en el gasto de los hogares ante la crisis de
inseguridad, la crisis energética, la incertidumbre politica y la contraccién econdémica generalizada. Concretamente,
la caida en el numero de unidades vendidas fue de -18,22% entre 2023 y 2024. Sin embargo, entre enero y
septiembre de 2025, la industria muestra un repunte en el nimero de vehiculos vendidos, con un crecimiento
anual de 6,43%. Esta cifra coincide con las proyecciones de la AEADE para 2025, afio en el cual se prevé que en
Ecuador se vendan alrededor de 119.000 vehiculos, un 10% mas que en 202413,

Segun cifras de la AEADE, en 2024 la marca Chevrolet se mantuvo como la marca mas vendida pese al cierre de su
fabrica, con 19.969 carros; aun asi, tuvo una caida en sus ventas de 13,4% con relacién a 2023. En segundo lugar,
se ubicd la Kia, con 16.727 unidades y caida mas pronunciada de 23,6% en ventas. En tercer lugar, se ubico Toyota,
con 6.654 autos y ventas que bajaron 30,3% frente a 2023. A septiembre de 2025, las tres marcas mas vendidas
son Kia, Chevrolet y Hyundai.

Por otro lado, el Tratado Comercial con China (TLC) entrd en vigor el 1 de mayo de 2024, pero la reduccién de
aranceles serd progresiva, teniendo en cuenta que tardaria entre 15y 20 afios para que la mayoria de los vehiculos
livianos de China tengan 0% de arancel. Ademas, los vehiculos importados desde la Unién Europea ya no pagan
aranceles desde enero de 2024. Sin embargo, estos beneficios se podrian ver contrarrestados por reformas
tributarias, el alza del IVA hasta 15%, o por factores que crean mayor incertidumbre como reducciones en los
subsidios a combustibles. Por estas razones, no se prevé un crecimiento importante en el sector en 2025.

Desde septiembre de 2025, el gobierno nacional eliminé el subsidio al diésel, lo cual elevo el precio del galén para
el sector automotor de aproximadamente 1,80 a 2,80 USD. En respuesta al alza del combustible, el ejecutivo cred
un mecanismo de compensaciones mensuales para propietarios de vehiculos comerciales diésel (carga pesada,
liviana, mixtos, transporte escolar e institucional), para mitigar el impacto econdmico sobre el transporte.

En los ultimos afios, el sector automotriz ha experimentado la introduccion de cada vez més tecnologias eficientes
modernas que en parte implican menor consumo de combustiblesy, por lo tanto, menos emisiones. Se espera que
en 2025 y 2026 continle la tendencia que ha implicado una mayor participacién de mercado de los carros mas
eficientes, que son los hibridos y los eléctricos.

3 https://www.primicias.ec/economia/ventas-carros-crecimiento-eliminacion-subsidio-diesel-automundo-105506/
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SEPT  SEPT  VARIACION

INDICADORES 2022 2023 2024

2024 2025 ANUAL
Inflacion adquisicidn de vehiculos (IPC, variacién anual) 1,62% -0,81% 1,96% i 1,76% -1,45% -3,21p.p.

Ventas acumuladas - nimero de vehiculos 134.170 132.388 108.266 83.253 88.605 6,43%
Empleo adecuado — comercio 38,50% 36,90% 33,90% 34,6% 36,9% 2,30 p.p.
Desempleo - comercio 230% 2,00% 170% 3,3% 20% -130p.p.
Ventas netas - comercio (USD millones) :1105.785 106.454 109.949 | 78.226 83.960 7,33%

Fuente: INEC, Ministerio de Produccién, AEADE
POSICION COMPETITIVA

En cuanto a la posicion competitiva de la empresa dentro del sector en el cual desarrolla sus actividades,
INDUAUTO S.A. se ubica entre las 15 empresas mas grandes en relacion con su actividad dedicada a la
comercializacion de vehiculos.

COMPETENCIA VENTAS ACTIVOS PATRIMONIO UTILIDAD NETA ROE
(DICIEMBRE 2024) (MILES USD)
Aekia S.A. 284.346 393.552 158.897 8.070 5,08%
Distrivehic Distribuidora de Vehiculos S.A.S. | 223.337 138.072 28.223 82 0,29%
Asiauto S.A. 175.582 129.857 63.972 1.660 2,60%
Automotores y Anexos S.A. (A.Y.AS.A.) 172.631 189.508 73.203 1.645 2,25%
Corporacién Proauto S.A. 172.540 85.648 29.255 -2.967 -10,14%
Maquinarias y Vehiculos S.A. MAVESA 171.227 273.203 129.849 -6.100  -4,70%
Importadora Tomebamba S.A. 169.963 184.577 61.122 3.072 5,03%
Casabaca S.A. 169.554  85.228 38.370 2.889 7,53%
Automotores Continental S.A.S. 147.248 64.236 24.182 -1.460 -6,04%
INDUAUTO S.A. 126.859  64.240 18.255 91 0,50%
Ambacar Cia. Ltda. 107.657  73.785 32.823 944 2,88%
Comercial Carlos Roldan Cia. Ltda. 81.416 105.922 68.168 4.034 5,92%
Negocios Automotrices Neohyundai S.A. 61.258 212.846 57.934 1.605 2,77%

Fuente: SCVS

Con base en el comportamiento del mercado automotor al corte de diciembre de 2025, se observa una
reconfiguracion en el liderazgo por participacién de mercado. Kia ascendié al primer lugar, incrementando sus
ventas de 16.875 a 19.279 unidades, sin embargo, disminuyendo su market share de 15,59% a 15,43% por la
inclusién de nuevos participes. En contraste, Chevrolet, que lideraba en 2024, experimentd una contraccion
significativa en unidades vendidas (de 19.979 a 15.755) y redujo su participacion de 18,46% a 12,61%, ubicandose
en segunda posicion. Hyundai mostrd un crecimiento sostenido, con un aumento de 4,77% a 6,12% de
participacion, mientras que Toyota retrocedié ligeramente en ventas y market share. Destaca la expansién de
GWM, que duplicd practicamente su participacion, pasando de 3,32% a 5,35%, superando a Toyota. Chery y
Suzuki mantuvieron participaciones estables, mientras que Renault, Jac y Dongfeng registraron avances
moderados, reflejando una mayor diversificacion en las preferencias de los consumidores.

2024 2025 = 2024 2025

MARKET SHARE TOTAL INDUSTRIA

UNIDADES PARTICIPACION

Kia 16.875 19.279 | 15,59% 15,43%
Chevrolet 19.979 15.755: 18,46% 12,61%
Hyundai 5.164 7.641: 4,77% 6,12%
GWM 3592 6.677: 3,32% 5,35%
Toyota 6.646 6.121: 6,14% 4,90%
Chery 4755 5669 4,39% 4,54%
Renault 3.674 4818 3,40% 3,86%
Suzuki 4193 4535 3,87% 3,63%
Jac 2952 4.050: 2,73%  3,24%
Dongfeng 2134 3486 197% 2,79%

Fuente: INDUAUTO S.A.

En conjunto, el entorno sectorial y la posicidon competitiva de INDUAUTO S.A. se desenvuelven en un contexto
de riesgos estructurales y ciclicos elevados, propios de una economia con crecimiento limitado y alta sensibilidad
a choques internos, donde el sector automotriz ha mostrado un desempefio volatil y dependiente del ciclo
econdmico, del acceso al crédito y de la confianza del consumidor. La contraccidn de ventas observada en 2024,
seguida de un repunte moderado en 2025, evidencia un mercado aun fragil, expuesto a factores como reformas
tributarias, crisis energéticas, inseguridad y ajustes en subsidios, que afectan directamente la demanda y los
margenes del sector comercial. En este entorno, la mayor fragmentacién competitiva, impulsada por el ingreso
y expansion de nuevas marcas —particularmente asiaticas— y por la reduccion progresiva de aranceles via
acuerdos comerciales, incrementa la presién competitiva sobre las marcas tradicionales y sus concesionarios.
Para INDUAUTO S.A.,, su vinculacion con Chevrolet —marca que mantiene relevancia, aunque con pérdida de
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participacion reciente— y su escala relativa dentro del mercado le permiten conservar presencia sectorial, pero
la expone a riesgos de concentracion comercial, ajuste de volumenes y presion sobre rentabilidad, en un
escenario donde el crecimiento esperado del sector se mantiene acotado y altamente condicionado por la
evolucién macroecondmica y financiera del pais.

GOBIERNO Y ADMINISTRACION

INDUAUTO S.A. se especializa en la adquisicién y comercializacion de una amplia gama de productos y servicios
relacionados con la marca Chevrolet. Esta empresa trabaja en estrecha colaboracién con General Motors del
Ecuador S.A., mantienen un contrato firmado que permite que INDUAUTO S.A. como concesionario pueda
ofrecer productos y servicios para estos vehiculos, incluyendo la venta de vehiculos en si, repuestos, accesorios,
y servicios de mantenimiento.

INDUAUTO S.A. en la actualidad cuenta con mas de 50 afios de experiencia en el sector

2025
ACTUALIDAD

2022
DURACION DE LA

automotriz. Mediante la distribucion de vehiculos de la marca Chevrolet, ha logrado
consolidar sus operaciones en 6 ciudades, gracias a la adquisicion de nuevos
concesionarios.

El 19 de diciembre de 2022, la Junta General de Accionistas resolvio fijar un nuevo plazo de
duracién, como indefinida. Ademas, se llevd a cabo una reestructuracion de los estatutos

COMPARIA sociales de la compafifa.

En la reunion de la Junta General de Accionistas del 19 de diciembre de 2014, se aprobd
2014y qumento de capital por USD 2,04 millones mediante la emisiéon de nuevas acciones
AUMENTO DE CAPITAL ordinarias, elevando el capital suscrito a USD 4,00 millones.

En la reunion de la Junta General de Accionistas del 2 de diciembre de 2013, se aprobd un
2013 aumento de capital, que se llevd a cabo mediante la emisién de nuevas acciones ordinarias,
AUMENTO DE CAPITAL g|evando el capital suscrito a USD 1,73 millones.

El 17 de abril de 2002, la Junta General de Accionistas de INDUAUTO S.A. aprob¢ la

) 2002 . version de S/. 12 millones a USD 970 mil, conforme a lo dispuesto por la Ley para la

CONVERSION DE SIUCRESTransformacién Econdmica del Ecuador Nro. 2004, que requeria que las empresas
A DOLARES: expresaran sus capitales sociales en délares de los Estados Unidos.

INDUAUTO S.A. fue premiada por su edificio ubicado en la ciudad de Guayaquil, el cual fue

1981 considerado como el sexto edificio mas alto de Ecuador, con un total de 23 pisos. Este

MEJOR EDIFICIO impresionante edificio albergaba diversas instalaciones, como oficinas, un centro comercial
ECUATORIANOYy yn salén de exhibicion de automoviles.

INDUAUTO S.A. se constituyé mediante escritura publica celebrad en la ciudad de Quito, el
1972 1 de noviembre de 1972, ante la Notaria del Cantdn Guayas y debidamente inscrita en el
CONSTITUCION:Registro Mercantil del mismo cantén, el 29 de noviembre de 1972.

Fuente: SCVS

INDUAUTO S.A. tiene como misidn: “Ofrecemos una experiencia automotriz diferente con responsabilidad
corporativa.”. Y como visién: “Deleitar a nuestros clientes con una experiencia diferente y formar una relacion
para toda la vida”. Ademas, que se rige por un conjunto de valores que enfatizan la puntualidad, el orden y la
limpieza, la calidad sin desperdicio, asi como el compromiso vy la lealtad.

A la fecha del presente informe, la compafiia cuenta con un capital social de USD 4.000.000, compuesto por
acciones ordinarias y nominativas de USD 1,00 cada una.

ESTUCTURA ACCIONARIAL INDUAUTO S.A. PA(S Cﬁsl'll:')?L PARTICIPACION
Fideicomiso de Garantia Administracion y Pago Induauto-CFN Ecuador 1.786.398 44,66%
Inversiones Germania S.A. Ecuador 986.798 24,67%
Inmobiliaria Gunsa C. Ltda. Ecuador 400.002 10,00%
Mercaterra S.A. Ecuador 266.800 6,67%
Nufiez S. Ecuador 166.800 4,17%
Inmobiliaria Civil Capusa C.A. Ecuador 133.202 3,33%
Indusur Industrial del Sur S.A. Ecuador 100.000 2,50%
Barakat D. Ecuador 80.000 2,00%
Barakat P. Ecuador 80.000 2,00%

Total 4.000.000 100,00%
INVERSIONES GERMANIA S.A. PAIS C?JSI'II;?L PARTICIPACION

febrero 2026
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ESTUCTURA ACCIONARIAL INDUAUTO S.A. PAIS Cﬁf ) PARTICIPACION
IMPREDI S.A. Ecuador 1.603.946 50,00%
Simosa C.A. Ecuador 1.603.946 50,00%
Total 3.207.892 100,00%

INMOBILIARIA GUNSA C. LTDA. PAIS C?PIT PARTICIPACION
Sabine P. Ecuador 344.949,96 50,00%
Gunter P. Ecuador 344.949,96 50,00%
Caminer H. Alemania 0,080 0,00%
Total 689.900,00 100,00%

MERCATERRA S.A. PAIS Cm’sl'lt')?L PARTICIPACION
Wiener T. Ecuador 330,00 41,25%
Wiener Kretz A. Ecuador 94,00 11,75%
Wiener Ecuador 94,00 11,75%
Wiener D. Ecuador 94,00 11,75%
Wiener A. Ecuador 94,00 11,75%
Gersther S.A. Ecuador 94,00 11,75%
Total 800,00 100,00%

INMOBILIARIA CIVIL CAPUSA C.A. PAIS Cﬁfsrg;" PARTICIPACION
Preis E. R. Ecuador 1.000,00 50,00%
Preis E. Ecuador 500,00 25,00%
Preis R. Ecuador 500,00 25,00%

Total

INDUSUR INDUSTRIAL DEL SUR S.A.

2.000,00

100,00%

PARTICIPACION

Fidecomiso de Garantia, Administracién y Pago Indusur-CFN Ecuador 2.424.000,00 60,60%
Mercaterra S.A. Ecuador 738.800,00 18,47%
Inversiones Germania S.A. Ecuador 538.000,00 13,45%
Inmobiliaria Gunsa C. Ltda. Ecuador 204.800,00 5,12%
Motores y Tractores MOTRAC S.A. Ecuador 38.800,00 0,97%
Motcum S.A. Ecuador 27.504,24 0,69%
Guerrero E. Ecuador 16.000,00 0,40%
Cesar Humberto Palacios Barzallo (Herederos) Ecuador 12.095,76 0,30%

Total 4.000.000,00 100,00%

Fuente: SCVS

En cuanto a la persona juridica principal accionista de la empresa, se detalla la participacién de los beneficiaros:

FIDEICOMISO DE GARANTIA

ADMINISTRACION Y PAGO INDUAUTO-CFN

Corporacién Financiera Nacional BP
Fideicomiso Beta Dos

Ecuador
Ecuador

PuUblico
Privado

NACIONALIDAD SECTOR

Fuente: SCVS

La compafiia presenta vinculacién en el capital social de otras compafiias

APORTE DE CAPITAL

CAPITAL
INVERTIDO

(UsSD)

Tropidatos S.A.

Tropi Cuatro C.A.

Tropi Cinco C.A.

Induwagen S.A.

Electroquil S.A.

Plan Automotor Ecuatoriano S.A. Planautomotor
Kerygmaseg Agencia Asesora Productora De Seguros S.
Kerygmaseg-Tpa S.A.S.

Indupadel S.A.S.

200

799

799
3.020.000
390
37.959
73.928
714

68

A.

CAPITAL
TOTAL PARTICIPACION SI'ILlééiILO N
(USD)
800 25,00% Activa
800 99,88% Activa
800 99,88% Activa
6.520.000 46,32% Activa
1.435.614 0,03% Activa
1.099.998 3,45% Activa
1.035.000 7,14% Activa
10.000 7,14% Activa
200 34,00% Activa

Fuente: SCVS.

En cuanto a la referencia de empresas vinculadas, se detalla las compafiias que presentan vinculacion
representativa, ya sea por accionariado o por administracién. La experiencia empresarial de las personas o
juridicas que dirigen la compafiia es amplia y evidente, como lo demuestran las numerosas empresas que

gestionan o de las que son duefias:

COMPARNIAS RELACIONADAS

Upixon S.A.

febrero 2026
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COMPARNIAS RELACIONADAS TIPO DE VINCULACION SITUACION LEGAL

Sociedad Agricola e Industrial San Carlos S.A. Accionariado Activa
Ecua Auto S.A. ECAUSA Accionariado Activa
Inversancarlos S.A. Accionariado Activa
Ecuawagen S.A. Accionariado Activa
Demalsa S.A. Accionariado Activa
Textiles del Litoral S.A. TEXTOSA Administracién/Accionariado Activa
Inmobiliaria Atenas INATESA S.A. Administracién/Accionariado Activa
Construccentro S.A. Administracién/Accionariado Activa
Enerocorp S.A. Administracion Activa
Metrocentro S.A. Accionariado Activa
Clemi S.A. Accionariado Activa
Inversancarlos S.A. Accionariado Activa
Edemar S.A. Accionariado Activa
Motcum S.A. Accionariado Activa
Tropidatos S.A. Accionariado Activa
Tecniconstructora S.A. Accionariado Activa
Induwagen S.A. Accionariado Activa
Motores y Tractores Motrac S.A. Accionariado Activa
Indurefrigeracion S.A. Accionariado Activa
Campoindustrial S.A. Accionariado Activa
Indulogistica S.A. Accionariado Activa
Importadora BDH S.A. Accionariado Activa
Indutransporte S.A.S. Accionariado Activa
Skyknox S.A.S. Accionariado Activa
Abequimica S.A. Accionariado Activa
Tecniconstructora S.A. Accionariado Activa
Suministros Quimicos Industriales Suquin C. Ltda. Accionariado Activa
Indusur Industrial del Sur S.A. Accionariado Activa
Automotores Continental S.A.S. Accionariado Activa
Ecua Auto S.A. Ecausa Accionariado Activa
Alemotors S.A. Accionariado Activa
Asistencia365 S.A. Accionariado Activa
Dorelicorp S.A. Administracion Activa
Continental Hotel S.A. Administracion/Accionariado Activa

Fuente: SCVS

La compafiia estd gobernada por la Junta General de Accionistas y administrada por el Directorio, por el
Presidente ejecutivo, Gerente General y Gerentes de cada area, cada uno con las atribuciones y deberes que les
concede la Ley de Compafiias y los estatutos. La Junta General de Accionistas es convocada por el Presidente al
menos una vez por afo. El Directorio Estatutario se encuentra integrado por el Presidente, Gerente General y 3
vocales, elegidos a criterio de la Junta General de Accionistas. El Directorio sesiona ordinariamente una vez al
mes y son convocadas por el Presidente de la compafiia, quien también es el presidente del Directorio. Para ser
miembro del Directorio no se requiere ser accionista de la compafiia.

Actualmente la empresa no cuenta con prdcticas de Gobierno Corporativo definidas en sus Estatutos, sin
embargo, la compafiia se encuentra en conversaciones con empresas de consultoria para su implementacién en
un fututo. Como parte del desarrollo de estas practicas la empresa cuenta con un Departamento de Control
Interno cuyas principales funciones son:

®  Organizar, dirigir y controlar la ejecucién del Plan Anual de Control.

®  Proponer oportunidades de mejora y mecanismos de control para corregir posibles ineficiencias o
malas précticas internas.

®  Realizar tomas fisicas de inventario de bodegas propias y consignaciones, conciliacién del inventario,
validando que cumplan con los procesos establecidos.

®  Monitorear de los transaccionales y/o bodegas de inventario pendiente de facturar, y facturados y
no entregados.

®  Arquear caja chica y caja general.
®  Establecer politicas y procedimientos dentro de la organizacién bajo un criterio objetivo.

®  Controlar y dirigir el seguimiento e implementacién de las medidas correctivas derivadas de los
informes de auditoria.

www.globalratings.com.ec febrero 2026



CALIFICACION TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES
INDUAUTO S.A.

Corporativos
11 de febrero de 2026

. GD GLOBALRATINGS

B\ CALIFICADORA DE RIESGOS SA.

®  Realizar periédicamente los procesos de auditoria interna a todas las areas de la organizacion, con el
fin de velar que se cumplan con las politicas internas establecidas.

A la fecha del presente informe INDUAUTO S.A. cuenta con 371 empleados (3 mas respecto de la revision
anterior), considerados por la empresa como adecuados para llevar a cabo las actividades propias del negocio.
Adicionalmente cuentan con evaluaciones de manera periddica y con planes de capacitaciéon. Es importante
mencionar gue no existen sindicatos y/o comités de empleados. Todos los empleados de la empresa desarrollan
sus labores alineadas a lo descrito en el Cédigo de Etica.

JUNTAGENERAL DE ACCIONISTAS

DIRECTORIO

ASISTENTE DE GERENCIA

GERENTE DE JEFE DEVENTAS COORDINADOR DE GERENTE DETALENTO
REPUESTOS CAMIONES MARKETING HUMANO

GERENTE DE

SERVICIOS

GERENTE
ADMINISTRATIVO
FINANCIERO

GERENTE DE
OPERACIONES

Fuente: INDUAUTO S.A.

Con el objetivo de mantener un manejo adecuado de la informacién empresarial, INDUAUTO S.A. dispone de su
propio sistema ERP, Skyknox, que ha sido disefiado con la finalidad de satisfacer los requisitos operativos de la
compafiia. Ademas, la compafifa cuenta con copias de seguridad diarias de bases de datos, archivos de
configuracion, aplicaciones y su codigo fuente.

INDUAUTO S.A. al ser un concesionario de General Motors mantuvo la Categoria A en el Club de Presidentes de
la Red Chevrolet, que es un reconocimiento al desempefio de la empresa. Ademas, dentro de la Red Chevrolet,
la compafiia obtiene el primer lugar en la categoria de Mejor Asesor de Ventas Retail a nivel nacional y el primer
y tercer lugar en la categoria de Mejor Jefatura de Ventas Retail a nivel nacional; fue ganadora a nivel nacional
en el programa de fidelizacién de Lubricantes y del Primer Lugar a nivel nacional por mejor desempefio en Canal
Digital. Adicionalmente, fue reconocida en la Categoria Platino con Produbanco por la mejor colocacién de
cartera.

En cuanto a responsabilidad social, INDUAUTO S.A. form¢ parte del proyecto Futuro Automotor. Este programa
cuenta con la direccion y el respaldo de la Asociaciéon de Empresas Automotrices del Ecuador, la Fundacion
Sembrary el Instituto Superior Tecnoldgico Tecnoecuatoriano, con el objetivo de contribuir a la formacion técnica
y profesional de jovenes estudiantes de mecanica en situacién de vulnerabilidad.

Actualmente, la empresa ha presentado certificados de cumplimiento de obligaciones con el Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social, con el Servicio de Rentas Internas, ademas de un certificado del buré de crédito,
en el que la compafiia se encuentra al dia con las instituciones financieras y es codeudora por un monto de ocho
cifras medias, valor que podria ser representativo en el orden de prelaciéon en caso de quiebra o liquidacion.
Adicionalmente, no registra demandas judiciales por deudas, no registra cartera castigada ni saldos vencidos.

NEGOCIO

Hasta el afio 2010, INDUAUTO S.A. se dedicaba a la venta de vehiculos de las marcas Volkswagen, Audi y
Chevrolet. A partir de ese afio, la compafiia decidid centrarse exclusivamente en la distribucién de vehiculos de
la marca Chevrolet. Ademds de la venta de vehiculos, la empresa ofrece repuestos y servicios de talleres
completos para estos automéviles. INDUAUTO S.A. cuenta con divisiones especializadas en vehiculos livianos y
pesados, tanto usados como nuevos, todo ello bajo los estdandares y condiciones establecidos por General Motors
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del Ecuador. Ademas de ofertar Chevyplan que es un sistema de ahorro programado que permite adquirir un
vehiculo Chevrolet nuevo mediante el pago puntual de las cuotas mensuales.

La empresa desarrolla sus actividades en la matriz ubicada en la ciudad de Guayaquil en la Av. Carlos Julio
Arosemena Km 4, via Daule. Y cuenta con 10 sucursales ubicadas en las provincias de Guayas, Santa Elena, Santo
Domingo de los Tsachilas, Los Rios y Pichincha.

LINEA DE NEGOCIO DESCRIPCION

Como principal linea de negocio, la compafiia se enfoca en la distribucién de: Autos, SUV &
Crossovers, Camionetas, Vehiculos eléctricos, Camiones y Buses L-Treonina 98,5%.
Autos:

®  JoyBlack HBy Sedan
®  Onix Turbo Sédan y RS

u Taxi Sail 1.5L AC
Suv's & Crossovers:

®  Groove

®  Tracker Turbo
®  Captiva Turbo
" Trailblazer

®  Tahoe
Camionetas:

®  All New Montana 2024
®  D-Max High Power
u D-Max HI-RIDE

®  D-Max Premier
DISTRIBUCION DE [
VEHICULOS CHEVROLET

Colorado

B All New Silverado
Vehiculos eléctricos:

" BoltEUV
Camiones:

= NLR 511 EIV
= NMR Elll

= NPR 815 Elll
" NQRO1ISEIN
®  NQR1015Ell
" FRR1121ElN
" FTR 1624 Ell

= FVZ 2630 Corto
= FVZ 1730 Corto
= FVR 1730 Elll Largo

= FVR 2630 Elll
Buses:

| MT134S

®  Plan contigo: Monto exacto inscrito desde USD 12 mil hasta USD 45 mil, por un plazo entre
24y 72 meses.

®  Plan platino: Monto exacto inscrito desde USD 12 mil hasta USD 60 mil, por un plazo entre
12 y 60 meses.

®  Plan camiones: Monto exacto inscrito desde USD 30 mil hasta USD 90 mil, por un plazo
CHEVYPLAN entre 24 y 72 meses.

®  Plan perfecto: Monto exacto inscrito desde USD 12 mil hasta USD 27 mil, por un plazo
entre 24 y 72 meses. Se conforman grupos de 150 personas

®  Plan mega exacto: Monto exacto inscrito desde USD 12 mil hasta USD 45 mil, por un plazo
entre 24 y 72 meses. Las modalidades de adjudicacién son: entrega programada y
licitacion, para lo cual el cliente debe estar al dia en sus pagos.

SERVICIOS POST VENTA ®  Plan mantenimiento: Se enfoca en dar L{n mantenimiento persona!izado al vghiculo cada
5.000 km, ofreciendo al cliente la garantia y cuidado para una vida util del vehiculo amplia

febrero 2026
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LINEA DE NEGOCIO DESCRIPCION

Repuestos genuinos: La compafiia cuenta con una gama amplia de repuestos originales y
técnicos especializados que guiaran al cliente a llevar un producto de calidad.

Accesorios: Como servicio adicional, INDUAUTO S.A. pone a disposicién una variada gama
de accesorios con disefios personalizados, comprobados y con disponibilidad en todo el
pals. Para una experiencia llena de confort y seguridad.

Fuente: INDUAUTO S.A.

Para el desarrollo de la empresa se cuenta con un plan estratégico enfocado en la industria automotriz
ecuatoriana y la marca Chevrolet, consiste en el crecimiento obtenido por el concesionario después de la
pandemia. La empresa pasé de ser un concesionario regional para tener presencia a nivel nacional, con la
apertura de puntos de venta en Los Rios, Santo Domingo de los Tsachilas y Pichincha. Adicional, la empresa
aprovechara las oportunidades de crecimiento que puedan ser presentadas por General Motors del Ecuador.

RIESGO OPERATIVO

Dentro de las politicas principales, INDUAUTO S.A. busca mantener lineamientos de seguridad para evitar
pérdidas futuras por lo que cuenta con varias pdlizas de seguros vigentes con Seguros Equinoccial S.A., que
cubren las dreas mas importantes del negocio.

R\ VoRETo Ny XY o] S Tc{V:{el COMPARNIA ASEGURADORA PERIODO DE VIGENCIA

Multirriesgo Industrial Seguros Equinoccial S.A. 01/06/2026

Todo Riesgo de Vehiculos Seguros Equinoccial S.A. 01/06/2026
Fuente: INDUAUTO S.A.

PRESENCIA BURSATIL

Histéricamente, INDUAUTO S.A. ha mantenido participacion en el Mercado de Valores, manteniendo a la fecha
del presente informe la Tercera Emision de Obligaciones.

PRESENCIA BURSATIL APROBACION ESTADO
Primera Emisién de Obligaciones 2011  SC-IMV-DJMV-DAYR-G-11-0002641 6.000.000 Cancelado
Segunda Emision de Obligaciones 2013 SC-IMV-DJMV-DAYR-G-13-3773 5.000.000 Cancelado
Tercera Emision de Obligaciones 2023 SCVS-INMV-DNAR-2023-00093844 5.000.000 Vigente

Fuente: SCVS

En el siguiente cuadro se evidencia la liquidez que presentaron los instrumentos que INDUATO S.A. ha mantenido
en circulacién en el Mercado de Valores:

MONTO COLOCADO NUMERO DE . )
LIQUIDEZ INSTRUMENT LASE DIAS BURSATILE
v STRU 05 CLAS (USD) TRANSACCIONES S BURS S
. L - A 4.514.300 8 8
Primera Emision de Obligaciones B 1.485.700 3 6
L o C 2.060.000 8 48
Segunda Emision de Obligaciones D 2940000 6 65
o - A 1.941.610 4 143
Tercera Emision de Obligaciones B i ) i

Fuente: SCVS

En términos generales, el perfil de INDUAUTO S.A. refleja una estructura operativa y organizacional consolidada,
sustentada en una trayectoria extensa dentro del sector automotriz, una relacién contractual estable con General
Motors del Ecuador y una plataforma de negocios integrada que combina venta de vehiculos, servicios postventa
y esquemas de financiamiento, lo que contribuye a mitigar parcialmente la volatilidad inherente al ciclo del
sector. No obstante, su modelo de negocio mantiene una alta dependencia de una sola marca y proveedor, lo
gue implica una exposicidn relevante a riesgos comerciales, contractuales y de mercado asociados al desempefio
de Chevrolet y a las condiciones impuestas por la red de concesionarios. La expansién geogréfica y el crecimiento
operativo alcanzado en los Ultimos afios amplian la base de ingresos, pero también incrementan la complejidad
operativa, los requerimientos de control interno y la exposicion a riesgos logisticos, tecnolégicos y de gestion de
inventarios, en un entorno econémico aun desafiante. En este contexto, la existencia de estructuras formales de
control interno, cumplimiento normativo, cobertura de riesgos asegurables y una experiencia administrativa
comprobada constituyen factores que contribuyen a la gestion y contencién de los riesgos operativos, financieros
y legales, manteniendo la continuidad del negocio y su capacidad de cumplir oportunamente con sus obligaciones
en el mercado de valores.
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INSTRUMENTO

Con fecha 31 de julio del afio 2023 se reunid la Junta General Extraordinaria Universal de Accionistas de
INDUAUTO S.A. en la cual se aprobd el proceso de la Tercera Emisiéon de Obligaciones por un monto de USD
5.000.000,00

Posteriormente, la Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros el mediante Resolucién No. SCVS-INMV-
DNAR-2023-00093844 expedida por la Intendencia Nacional de Mercado de Valores con fecha 5 de diciembre
del 2023 resolvio aprobar el proceso de la Tercera Emision de Obligaciones por un monto de hasta USD
5.000.000,00.

El 09 de enero de 2024, el agente colocador, Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV, empezd la colocacion
correspondiente a la Tercera Emision de Obligaciones, colocando hasta la fecha del presenta informe USD
2.035.360, es decir el 40,71% del monto aprobado.

La Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros aprobd la reforma a la emision con fecha xxx ,a peticion
del sefior Molestina Avegno X. J., en su calidad de Gerente General, en representacion de INDUAUTO S.A.,
resolvié reformar la escritura de emision de obligaciones otorgada con fecha 07 de septiembre de 2023, de
conformidad con las delegaciones previstas en la sesion de Junta General Extraordinaria y Universal de
Accionistas del 31 de julio de 2023,ante la Notaria Septuagésima Primera del cantén Guayaquil, en el tenor:
reformar los numerales CINCO, SEIS y ONCE de la clausula TERCERA de la escritura publica antes referida, en lo
atinente a la CLASE B de la emision, la cual queda de la siguiente forma:

“CINCO.- Interés que generardn las obligaciones: Para el cdlculo del interés que devengan los valores de la Clase
B, se utilizard una tasa fija anual del nueve coma setenta y cinco por ciento (9,75%). Los intereses comenzardn a
devengarse a partir de la fecha de emision de los valores, es decir fecha en que se realice la primera colocacion
de cada una de las clases de la emision. El pago de intereses se realizard cada noventa dias. Para la Clase B
existiran ocho (8) pagos trimestrales de intereses”.

“ONCE.- Forma de Amortizacion de la emision: El pago de capital se efectuard cada noventa dias contados a partir
de la fecha de emision de la obligacidn, es decir la fecha en que se realice la primera colocaciéon de cada una de
las clases de la emision, hasta la redencidn total de capital. Para la Clase B existirdn ocho (8) pagos trimestrales
de capital.”

La compafiia Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A., por medio de su representante legal, abogada Radmila
Miryana Pandzic Arapov, en su calidad de Representante de los Obligacionistas de la Tercera Emision de
Obligaciones de Largo Plazo de la compafifa INDUAUTO S.A., acepto expresamente los términos de la escritura
publica.

TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES

MONTO PLAZO TASAFIIA
CLASE . i PAGO DE CAPITAL ;| PAGO DE INTERESES
. (UsD) (DIAS) ANUAL |
Caracteristicas i ;
A 2.500.000 ! 1.440 8,00% Trimestral Trimestral
B 2.500.000 720 9,75% Trimestral Trimestral

, Conforme lo dispuesto en el articulo 162 de la Ley de Mercado de Valores y sus normas
Garantia general )
complementarias.

Garantia especifica N/A

Clase A: USD 1.144.890
Clase B: No colocado.

Saldo en circulacion
(diciembre de 2025)

. Los recursos que se recauden seran destinados para reestructuracién de pasivos con instituciones
Destino de los recursos ) ) . ) . ) )
financieras, y para capital de trabajo especificamente compra de inventario y pago a proveedores.

Valor nominal usD 1,00

Rescates anticipados No contempla sorteos ni rescates anticipados.

Underwriting La presente emision no contempla un contrato de underwriting.

Estructurador .
. . Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV
financiero

Agente colocador Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV

Agente pagador Depdsito Centralizado de Compensacion y Liquidacién de Valores DECEVALE S.A.

Representante de ) o . .
Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.

obligacionistas
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u No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
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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.

u Mantener, durante la vigencia de la Emisidn, la relacion de activos depurados sobre

obligaciones en circulacién, en una razén mayor o igual a 1,25.

junio y 31 de diciembre de cada afio.

INDUAUTO S.A. se compromete a mantener un limite de endeudamiento semestral referente a
los pasivos con costo de hasta 0,70 veces el total activo de la compafiia (entendiéndose como
pasivos con costo a los pasivos con Instituciones financieras y con el Mercado de Valores). Para
la base de la verificacion se tomara los estados financieros semestrales correspondientes al 30 de

Fuente: Prospecto de Oferta Publica

Las siguientes tablas de amortizacidn, en el caso de la Clase A se basa en la colocacion real de la presente emision,
mientras que, de la Clase B, en el supuesto de una colocacidn total con las nuevas caracteristicas reformadas y
aprobadas por el Representante de Obligacionistas.

2 CAPITAL PAGO DE PAGO PAGO SALDO DE
AMOCiZISZ?;ION VENE;I\C/II-I'I/E-\NTO INICIAL CAPITAL INTERESES TOTAL CAPITAL
(USD) (USD) (USD) (USD) (USD)
1 09/04/2024 535.360 33.460 10.707 44.167 501.900
2 09/07/2024 1.908.150 127.210 38.163 165.373 1.780.940
3 09/10/2024 1.780.940 127.210 35.619 162.829 1.653.730
4 09/01/2025 1.653.730 127.210 33.075 160.285 1.526.520
5 09/04/2025 1.526.520 127.210 30.530 157.740 1.399.310
6 09/07/2025 1.399.310 127.210 27.986 155.196 1.272.100
7 09/10/2025 1.272.100 127.210 25.442 152.652 1.144.890
8 09/01/2026 1.144.890 127.210 22.898 150.108 1.017.680
9 09/04/2026 1.017.680 127.210 20.354 147.564 890.470
10 09/07/2026 890.470 127.210 17.809 145.019 763.260
11 09/10/2026 763.260 127.210 15.265 142.475 636.050
12 09/01/2027 636.050 127.210 12.721 139.931 508.840
13 09/04/2027 508.840 127.210 10.177 137.387 381.630
14 09/07/2027 381.630 127.210 7.633 134.843 254.420
15 09/10/2027 254.420 127.210 5.088 132.298 127.210
16 09/01/2028 127.210 127.210 2.544 129.754 -
Fuente: SCVS
AMORTIZACION CAPITAL INICIAL PAGO DE CAPITAL PAGO INTERESES PAGO TOTAL SALDO DE CAPITAL
CLASE B (USD) (USD) (USD) (USD) (USD)

1 2.500.000 312.500 60.938 373.438 2.187.500

2 2.187.500 312.500 53.320 365.820 1.875.000

3 1.875.000 312.500 45.703 358.203 1.562.500

4 1.562.500 312.500 38.086 350.586 1.250.000

5 1.250.000 312.500 30.469 342.969 937.500

6 937.500 312.500 22.852 335.352 625.000

7 625.000 312.500 15.234 327.734 312.500

8 312.500 312.500 7.617 320.117 -

Fuente: Minuta reforma de contrato

Mientras se encuentran en circulacion las obligaciones, las personas juridicas deberan mantener resguardos a la
emision, por lo que GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. ha verificado que se cumplen las garantia y
resguardos. Cabe sefialar que el incumplimiento de los resguardos antes mencionados dara lugar a declarar de
plazo vencido todas las emisiones.

RESGUARDOS DE LEY FUNDAMENTACION
qu activos reales solgre los pasivos deberdn psrmanecer en Al 31 de diciembre de 2025, la relacion
niveles de mayor o igual a uno (1), entendiéndose como ) .
. ) C entre activos reales y pasivos fue de CUMPLE

activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y 130
convertidos en efectivo. T
N tir dividend ient ist bligaci

o repartir dividendos mientras existan obligaciones en No hay obligaciones en mora. CUMPLE
mora.
Mantener durante la vigencia del programa la relacion de Al 31 de diciembre de 2025, la relacion
activos depurados sobre obligaciones en circulacion, en una entre activos depurados y obligaciones CUMPLE
razon mayor o igual a 1,25. en circulacion fue de 21,61 veces.

Fuente: INDUAUTO S.A.
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Mantener un limite de endeudamiento semestral referente a
los pasivos con costo de hasta 0,70 veces el total activode la | La relacién deuda financiera sobre

compafiia (entendiéndose como pasivos con costo a los activos totales al 31 de diciembre de CUMPLE
pasivos con Instituciones financieras y con el Mercado de 2025 fue de 0,28 veces.
Valores). i

Fuente: INDUAUTO SA.
ACTIVOS DEPURADOS

La presente Emision de Obligaciones esta respaldada por Garantia General, lo que conlleva a analizar la estructura
de los activos de la compafiia. Al 31 de diciembre de 2025, la compafiia mantuvo un total de activos de USD 55,59
millones, de los cuales USD 27,70 millones fueron activos depurados, siendo la relacion frente a las obligaciones
en circulacién de 24,19 veces.

GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. verifico la informacién del certificado de activos depurados de
la empresa, con informacién financiera con corte 31 de diciembre de 2025, evidenciando que la relacion de
activos depurados sobre obligaciones en circulacion de instrumentos amparados con Garantia General deben
mantener una razéon mayor o igual a 1,25. Se entiende como activos depurados, “al total de activos del emisor
menos: los activos diferidos o impuestos diferidos; los activos gravados; los activos en litigio y el monto de las
impugnaciones tributarias, independientemente de la instancia administrativa y judicial en la que se encuentren;
los derechos fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar
obligaciones propias o de terceros; cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a
cualquier titulo, en los cuales el patrimonio auténomo este compuesto por bienes gravados; cuentas por cobrar
con personas juridicas relacionadas originadas por conceptos ajenos a su objeto social; y, las inversiones en
acciones en compafiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o en mercados regulados y estén
vinculadas con el emisor en los términos de la Ley de Mercado de Valores y sus normas complementarias.”

ACTIVOS DEPURADOS MONTO
(DICIEMBRE 2025) (Usb)

Activo Total 55.588.404
(-) Activos o impuestos diferidos 511.665
(-) Activos gravados 21.410.951
(-) Activos en litigio 463.659
(-) Monto de las impugnaciones tributarias

(-) Derechos fiduciarios que garanticen obligaciones propias o de terceros 1.144.890
(-

) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de la negociacién y derechos
fiduciarios compuestos de bienes gravados
(-) Cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por conceptos

; ) . 1.163.953
ajenos a su objeto social
(-) Inversiones en acciones en compafiias nacionales o extranjeras que no coticen en 3194736
bolsa o mercados regulados y estén vinculados con el emisor U
Total Activos Depurados 27.698.549
Saldo de obligaciones en circulacién 1.144.890
Cobertura Activos Depurados / Obligaciones en circulacion 24,19

Fuente: INDUAUTO S.A.

Por otro lado, “El conjunto de los valores en circulacién de los procesos de titularizacién de flujos de fondos de
bienes que se espera que existan, de emisiones de obligaciones de largo y corto plazo de un mismo originador
y/o emisor, ademas del monto en circulacion como aceptante de facturas comerciales negociables, no podra ser
superior al doscientos por ciento (200%) de su patrimonio. De excederse dicho monto, deberdn constituirse
garantias especificas adecuadas que cubran por lo menos en un ciento veinte por ciento (120%) el monto
excedido”.

Una vez determinado lo expuesto en el parrafo anterior, se pudo evidenciar que el valor en circulacion de la
Tercera Emisién de Obligaciones de INDUAUTO S.A., representd 3,17% del 200% del patrimonio al 31 de
diciembre de 2025 y el 6,63% del patrimonio, cumpliendo de esta manera con lo expuesto anteriormente.

200% PATRIMONIO MONTO

(DICIEMBRE 2025) ((S)]
Patrimonio . 18.074.651
200% Patrimonio 36.149.301
Saldo Titularizacién de Flujos en circulaciéon -
Saldo Emisién de Obligaciones en circulacion 1.144.890
Nueva Emision de Obligaciones -
Total Emisiones {1.144.890
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200% PATRIMONIO MONTO
(DICIEMBRE 2025) (USD)
Total Emisiones/200% Patrimonio 3,17%

Fuente: INDUAUTO S.A.

En cuanto al instrumento, la Tercera Emisién de Obligaciones de INDUAUTO S.A. presenta una estructuracion
consistente con los parametros normativos aplicables y un esquema de amortizacién e intereses trimestral, que
implica una exigencia recurrente de liquidez durante la vigencia, particularmente relevante en un negocio con
necesidades permanentes de capital de trabajo asociadas a inventarios y pagos a proveedores. La emisidon esta
respaldada por garantia general, por lo que la capacidad de pago se vincula al desempefio integral del emisory a
la calidad/realizacién de su base de activos, complementandose con resguardos financieros explicitos (activos
reales/pasivos, activos depurados/obligaciones y restricciones de dividendos en caso de mora) y un limite de
endeudamiento sobre pasivos con costo, cuyo cumplimiento verificado a diciembre de 2025 evidencia holguras
relevantes respecto de los umbrales exigidos, reduciendo el riesgo de aceleracién por gatillos regulatorios o
contractuales. Adicionalmente, el nivel de colocacion parcial y la no colocacidon de la Clase B a la fecha de corte
acotan el saldo efectivamente expuesto, mientras que el destino de fondos orientado a reestructuracién de pasivos
y capital de trabajo se relaciona directamente con la gestidn del perfil de vencimientos y la continuidad operativa;
en conjunto, el marco contractual, la supervision del representante de obligacionistas y la verificacién de
cumplimiento de resguardos constituyen elementos que fortalecen la disciplina financiera y la proteccién relativa
para los tenedores dentro de un esquema sin garantias especificas.

PERFIL FINANCIERO PERFIL HISTORICO

www.globalratings.com.ec

El presente analisis financiero fue realizado con base a los Estados Financieros de los afios 2022 y 2023 auditados
por Auditores Independientes S.A. GME y 2024 auditados por Mackliff Audit Corporation. Estos estados financieros
no presentaron salvedades en su opinion. Adicionalmente se utilizaron estados financieros internos con corte
diciembre 2025 segun consta en anexos.

EVOLUCION DE INGRESOS Y COSTOS

Los ingresos de INDUAUTO S.A. provinieron principalmente de la comercializacién de vehiculos, repuestos,
accesorios y servicios de mantenimiento de la marca Chevrolet, distribuidos por General Motors del Ecuador,
reconociéndose contablemente cuando se transfirid el control del bien o servicio al cliente, conforme a lo
establecido en Ias politicas contables auditadas y sin incluir valores recaudados por cuenta de terceros.

Durante el ejercicio 2022, en un entorno sectorial aun favorable tras la recuperacién postpandemia, la compafiia
registrd un crecimiento interanual de ingresos de 10,85%, alcanzando USD 117,75 millones, desempefio que reflejé
la continuidad operativa del negocio y una adecuada capacidad de colocacion dentro de la red Chevrolet, aunque
a un ritmo menor frente a afios previos de mayor expansién del mercado. En 2023, pese a la desaceleracién general
del sector automotriz a nivel nacional, INDUAUTO S.A. incrementd sus ingresos en 19,45% respecto de 2022, hasta
USD 140,65 millones, evidenciando una mayor captacion de demanda relativa y una gestion comercial que permitio
sostener volimenes en un contexto de contraccién sectorial, incrementando la exposicion de la compafiia a un
entorno de mercado mas volatil.

Al cierre de 2024, los ingresos presentaron una contraccion de 9,80%, situandose en USD 126,86 millones, en linea
con la caida de la demanda del sector automotriz ecuatoriano, afectado por la contraccién econémica, el deterioro
del poder adquisitivo y condiciones financieras mas restrictivas. No obstante, al interior del mercado especifico de
la marca Chevrolet, la compafiia incrementd su participacion relativa, lo que evidencié un desempefio operativo
comparativamente mas resiliente frente a competidores directos, aunque sin aislarse del ajuste general del
mercado.

Para el cierre preliminar de 2025, los ingresos registraron una reduccién anual de 11,23% respecto de 2024,
comportamiento que se explicd por un desempefio sectorial débil durante la primera parte del afio y una
recuperacion gradual en el segundo semestre, la cual no fue suficiente para compensar la contraccion inicial ni
alcanzar los niveles observados en 2023. En este contexto, la evolucion de los ingresos de INDUAUTO S.A. mantuvo
una alta correlacién con la dindmica del sector automotor, caracterizado por una demanda sensible a las
condiciones macroecondmicas, al acceso al crédito y al nivel de confianza de los hogares. Asimismo, si bien
Chevrolet se ubicé como la segunda marca mas comercializada a diciembre de 2025, su pérdida de participacion
frente a competidores reflejé una mayor fragmentacién del mercado, lo que mantuvo latente la exposicién de
INDUAUTO S.A. a riesgos de volumen y presidon competitiva, dada su concentracién comercial en dicha marca.

febrero 2026 24



CALIFICACION TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES
INDUAUTO S.A.

Corporativos
11 de febrero de 2026

B GRS I
bl '\ CALIFICADORA DE RIESGOS SA.

70.000 EVOLUCION EL ACTIVO
60.000
50.000
40.000

30.000

miles USD

20.000

10.000

2022 2023 2024 2025
i Activo H Activo corriente H Activo no corriente
Fuente: Estados Financieros Auditados 2022 — 2024 e internos 2025

Entre 2022 y 2024, la estructura de ingresos de INDUAUTO S.A. se mantuvo altamente concentrada en la
comercializacion de vehiculos, con una participacion promedio de 80,29% del total, reflejando un perfil de
generacion de ingresos predominantemente expuesto al componente mas ciclico del negocio. Bajo las politicas
contables auditadas, estos ingresos se reconocieron cuando existio evidencia de transferencia de riesgos y
beneficios significativos al cliente, lo que ocurrid con la suscripcion del contrato de compra y la confirmacién del
pago inicial, alineando el registro contable con hitos operativos verificables. Al cierre preliminar de 2025, dicha
concentracion se mantuvo estable, aunque se observé un mayor peso relativo de vehiculos pesados, lo que implicé
un cambio incremental en el mix hacia segmentos tipicamente asociados a ciclos de inversién productiva,
condiciones de financiamiento y decisiones de reposicion de flota; por tanto, este ajuste tendid a elevar la
sensibilidad de los ingresos a factores como liquidez del mercado, disponibilidad de crédito y dinamismo de
actividades econdmicas vinculadas al transporte y logistica.

2022 2023 2024

COMPOSICION
INGRESOS

(UsD) PART. (USD) a8 (USD) PART. (USD) PART.

Livianos 94.538.677 80,29% : 115.411.646 82,06% i 99.596.500 78,51% i 81.493.005 72,36%
Pesados 5.880.770 4,99% 5.784.353 4,11% 6.935.623 5,47% 10.528.113 9,35%
Repuestos 11.587.006 9,84% 13.064.251 9,29% 13.739.824  10,83% 13.309.471  11,82%
Talleres 5.740.116 4,87% 6.386.364 4,54% 6.586.557 5,19% 7.285.403 6,47%

Total 117.746.569 100,00% : 140.646.614 100,00% : 126.858.504 100,00% : 112.615.992 100,00%

Fuente: Estados Financieros Auditados 2022 — 2024 e internos 2025

El costo de ventas de INDUAUTO S.A. mantuvo una participaciéon elevada sobre las ventas y evidencio presiones en
el periodo 2022-2024, consistente con un negocio de comercializacién donde la rentabilidad se explica
principalmente por el margen unitarioy la rotacién. En 2022, el costo de ventas represent6 el 85,85% de las ventas,
mostrando una mejora frente al 86,46% del afio previo, atribuida a menores costos asociados a aranceles, lo que
se reflejo en una mayor flexibilidad de precios y condiciones comerciales dentro del mercado. Sin embargo, en
2023 y 2024 la relacion se incrementé a 86,90% y 87,33%, respectivamente, evidenciando una compresion del
margen bruto, asociada al encarecimiento de costos en la industria y/o a una mayor competencia que limité la
transferencia de dichos incrementos al consumidor final, incrementando la exposicion de la compafiia a riesgos de
rentabilidad en escenarios de demanda debilitada. Para el cierre preliminar de 2025, el costo de ventas se ubico
en 86,00% de las ventas, mostrando una recuperacién moderada respecto a 2024; no obstante, el nivel continud
reflejando que la generacién de margen permanecio sujeta a la capacidad de gestionar eficientemente precios, mix
de producto e inventarios, en un entorno de competencia creciente y sensibilidad del mercado a condiciones de
financiamiento.

PARTICIPACION DE COSTOS POR LINEA Jplor) 2023 2024 2025

Vehiculos 89,14% 90,01% 90,95% 90,30%
Pesados 89,36% 89,40% 90,09% 89,99%
Repuestos 67,27% 69,62% 69,15% 67,92%
Talleres 1 65,50% 63,84% 67,47% 65,15%

Fuente: Estados Financieros Auditados 2022 — 2024 e internos 2025

El margen bruto se mantuvo coherente con la evolucion del costo de ventas. En 2022 y 2023 se ubico en niveles
de 14,15%y 13,10%, respectivamente, reflejando una compresién asociada al incremento de costos observado en
el periodo. Esta tendencia continué en 2024, cuando el margen disminuyé a 12,67%, evidenciandose una menor
contribucion relativa de las lineas de vehiculos, pesados vy talleres, consistente con el mayor peso del costo de
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ventas en el mix. Al cierre preliminar de 2025, el margen bruto se ubicé en torno al 14%, mostrando una
recuperacion moderada frente a 2024, aunque manteniéndose condicionado por la capacidad de sostener precios
y mix en un entorno de competencia mas intensa.

GESTION OPERATIVA: GASTOS Y RESULTADOS

La estructura de gastos operativos se mantuvo dominada por gastos de ventas y, en 2022—-2023, su incremento
nominal se acompafié de una participacion relativamente contenida sobre ingresos (10,01% y 9,55%), consistente
con un mayor volumen de actividad. En 2024, los gastos operacionales ascendieron a USD 13,93 millones y, pese a
variar marginalmente frente a 2023, su peso relativo aumenté ante la contraccion de ventas, presionando la
rentabilidad operativa; en 2025, aunque el gasto disminuyd en términos absolutos, la participacion se mantuvo
elevada (11,43%), sugiriendo rigidez relativa de costos frente a un menor nivel de ingresos. En paralelo, los otros
ingresos operacionales se redujeron desde rangos de USD 1,56—1,68 millones en 2022-2023 a USD 691 mil en
2024, lo que disminuyd el “colchdn” recurrente para sostener el resultado operativo.

En ese contexto, la utilidad operativa pasé de USD 6,44 millones en 2022 (5,47% de ingresos) y USD 6,67 millones
en 2023 (4,74%) a USD 2,84 millones en 2024, afectada por la compresion del margen bruto, el mayor peso relativo
de gastos y la menor contribucidn de otros ingresos; en 2025 se observo una mejora marginal (USD 2,89 millones;
2,57%), asociada a la recuperacion del margen bruto, aunque sin retornar a los niveles previos.

En linea con ello, el EBITDA se ubicd en USD 4,35 millones en 2024 y USD 3,91 millones en 2025, manteniendo
coberturas de gastos financieros superiores a la unidad (1,51x y 1,60x), de modo que la capacidad de generacion
operativa continud siendo el principal soporte para absorber el costo de fondeo.

Los gastos financieros alcanzaron un maximo en 2024 (USD 2,87 millones), asociados al mayor uso de créditos de
corto plazo, el componente financiero de arrendamientos y el avance en la colocacién de la tercera emisidn; en
2025 descendieron a USD 2,43 millones, coherente con menor deuda financiera.

Consecuentemente, la utilidad del ejercicio fue positiva en 2022 (USD 3,36 millones) y 2023 (USD 3,02 millones),
registré una pérdida marginal en 2024 y se recuperd en 2025 (USD 1,23 millones), reflejando que el ajuste de
margenes vy la carga financiera fueron los principales canales de transmisién hacia el resultado. En consistencia, el
ROE se expandié en 2022—-2023, fue negativo en 2024 y retornd a terreno positivo en 2025.

CALIDAD DE ACTIVOS

El activo se concentrd en tres rubros estructurales del modelo de negocio: inventarios (principalmente vehiculos y
repuestos), cuentas por cobrar vinculadas a la dinamica comercial y al financiamiento asociado a ventas, y
propiedad, planta y equipo/terrenos relacionados con la infraestructura operativa de sus agencias en Guayaquil,
Milagro, Babahoyo, Quevedo, Santo Domingo de los Tsachilas y Quito. Esta composicion reflejé un perfil intensivo
en capital de trabajo y soporte fisico, tipico del segmento automotriz, donde la gestién de inventarios y cartera
resulta determinante para la liquidez.

Al cierre preliminar de 2025, los activos totalizaron USD 55,59 millones, registrando una contraccién anual de
13,47% frente a 2024 (USD 64,24 millones), movimiento consistente con un afio de menor escala comercial y
margenes aun presionados, en el que el ajuste de balance sugirié una moderacién de recursos inmovilizados —
particularmente aquellos asociados a la operacidon— en linea con la evolucién observada en ingresos y rentabilidad.
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Fuente: Estados Financieros Auditados 2022 — 2024 e internos 2025
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Historicamente, la estructura del activo se concentrd en el corto plazo, con un promedio de 72,93% en 2022-2023,
explicado principalmente por inventarios y cuentas por cobrar comerciales. Al cierre preliminar de 2025, dicha
concentracién se mantuvo, aungue se redujo a 59,45% del total de activos, reflejando un mayor peso relativo de
activos de largo plazo, consistente con inversiones ejecutadas durante el periodo. En paralelo, la compafiia sostuvo
un indice de liquidez superior a la unidad a lo largo del periodo analizado, con un promedio de 1,38, lo que evidencio
capacidad de cobertura de obligaciones de corto plazo bajo un esquema de capital de trabajo intensivo; no
obstante, la lectura de este indicador permanecié condicionada por la composicion del activo corriente (inventarios
y cartera) y su convertibilidad efectiva en caja.

La eficiencia en la utilizacion de activos alcanzé un maximo en 2022 (7,14%), y posteriormente se ajustd en linea
con el deterioro del desempefio operativo observado en 2024; para el cierre de 2025, el indicador se ubico en
2,22%, consistente con una recuperacion parcial de resultados, aunque aun por debajo de los niveles de mayor
dinamismo comercial. En cuanto a la gestion de cartera, se mantuvieron politicas formales de cuentas por cobrar
y un esquema donde, de manera predominante, el financiamiento de vehiculos se canaliz6 a través de entidades
financieras; el crédito directo se otorgd de forma puntual a clientes corporativos y flotas, con plazos de hasta 12
meses, bajo un proceso de evaluacion por area especializada y aprobacién por comité, respaldado con garantias
(reserva de dominio, pagarés, cheques, seguros y rastreo) y un pago inicial del 30%, ademas de tasas alineadas a
pautas del BCE.

Las cuentas por cobrar comerciales se originaron principalmente en valores por cobrar derivados del
financiamiento asociado a ventas. En 2022, la cartera disminuyo 3,61% hasta USD 7,90 millones, con dias de cartera
de 24, nivel inferior a los dias de pago (53), lo que redujo riesgos de descalce de corto plazo en el ciclo de efectivo.
En 2023, el saldo aumenté 38,35% a USD 10,93 millones, en linea con el crecimiento de ingresos y un mayor
componente de crédito hacia clientes. En 2024, la rotacion se ralentizé marginalmente, aunque permanecié en
niveles gestionables (29 dias) frente a las politicas internas. Para el cierre preliminar de 2025, los dias de cartera se
ubicaron en 32; si bien reflejaron una tendencia incremental, se mantuvieron por debajo de los dias de pago,
mitigando presiones adicionales sobre liquidez en un periodo de menor escala de ingresos.

ANTIGUEDAD DE CARTERA Yo} ife)

Vigente 8.815.488 99,58% : 11.610.751  98,75% : 10.881.488 96,51% : 9.449.152  95,11%
Vencida
De 31 a 60 dias 1.545 0,02% 51.066 0,43% 197.261 1,75% 95.380 0,96%
De 61 a 90 dias 17.333 0,20% o o o
De 91 a 120 dias 4509 0,05% 3.975 0,03% 89.258 0,79% 55.388 0,56%
De 121 a 180 dias o o o o
De 181 a 365 dias 422 0,00% 52.206 0,44% 13.548 0,12% : 183.190 1,84%
Mayor a 365 dias 13.793 0,16% 40.269 0,34% 93.947 0,83% : 152.209 1,53%
Total 8.853.090 100,00% : 11.758.267 100,00% : 11.275.502 100,00% : 9.935.318 100,00%

Fuente: Estados Financieros Auditados 2022 — 2024 e internos 2025

Las cuentas por cobrar con partes relacionadas se mantuvieron tanto por operaciones comerciales como por
préstamos. La cartera comercial se origind principalmente en ventas de vehiculos y repuestos, con plazos promedio
de 30 a 90 dias segun condiciones pactadas y sin devengar costo financiero. Al cierre de 2025, este rubro alcanzé
USD 1,16 millones, registrando una disminucion anual de 39,90% frente a 2024 (USD 1,93 millones), consistente
con la reduccion del nivel de actividad y el ajuste del capital de trabajo observado durante el periodo.

En inventarios —rubro estructural del modelo— se observé un comportamiento alineado con la evolucién del nivel
de actividad. En 2024 representaron 27% del activo total (USD 17,34 millones), evidenciando una reduccién frente
a 2023, coherente con un menor dinamismo de ventas; en 2025 su participacion disminuyd a 18,45%, consistente
con el ajuste general del activo y con una menor necesidad de stock en un afio de ingresos mas bajos. La rotacion
se mantuvo en niveles que sugirieron capacidad de gestion del capital de trabajo: el promedio del periodo fue de
50 dias vy, al cierre de 2025, los dias de inventario se ubicaron en 38, mejorando frente a 2024 (56 dias), lo que
redujo la exposicién a costos de almacenamiento, obsolescencia y descuentos forzados en un entorno competitivo.
El registro del inventario incorporé costos directamente atribuibles (compra, aranceles, transporte,
almacenamiento) netos de descuentos, y contempldé provisiones por obsolescencia con base en rotacion vy
antigliedad.

En el activo no corriente, la composicidn incluyd propiedad, planta y equipo, terrenos, inversiones y cuentas por
cobrar relacionadas. En 2022, la propiedad, planta y equipo neta fue de USD 10,33 millones (21,87% del activo),
con una reclasificacion relevante de USD 4,81 millones como activo mantenido para la venta; ademas, se
mantuvieron hipotecas asociadas a obligaciones financieras con entidades bancarias. En 2023, considerando
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derechos de uso, el saldo se ubicé en USD 13,53 millones y, en 2024, ascendié a USD 18,19 millones, explicado por
la reclasificacion de un activo previamente disponible para la venta y su uso parcial como propiedad de inversion
(agencia Ceibos). Para 2025, este rubro se ubicé en USD 14,16 millones, sin variaciones relevantes en la estructura
operativa. Por su parte, las inversiones en subsidiarias pasaron de USD 160 mil en 2022 a USD 3,18 millones en
2023 por la adquisicién de Induwagen S.A. (USD 3,02 millones), manteniéndose en niveles similares al cierre de
2024 y 2025, incrementando la exposicion del balance a desempefio y riesgos de entidades vinculadas dentro del
perimetro corporativo.

ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO

La estructura de financiamiento se sustentd histéricamente en una combinacion de obligaciones con
instituciones financieras, apalancamiento con proveedores y recursos propios, coherente con un modelo
intensivo en capital de trabajo. Entre 2022 y 2025, los pasivos se concentraron mayoritariamente en el corto
plazo, con una participacion promedio de 73,79%, reflejando una estrategia de financiamiento alineada a la
rotacion de inventarios y cartera, aunque con una mayor exposicion a necesidades recurrentes de liquidez.

En términos de evolucion, el pasivo total mostré una trayectoria creciente entre 2022 y 2024, pasando de USD
30,22 millones en 2022 a USD 45,23 millones en 2023 y USD 45,97 millones en 2024. Al cierre de 2024, el pasivo
corriente representé 68,7% del total, nivel inferior al observado en 2023, explicado por una reduccion relevante
en términos monetarios (USD 5,90 millones), originada principalmente en la cancelacion de cuentas por pagar
relacionadas y no relacionadas (USD 4,86 millones). Para el cierre preliminar de 2025, esta tendencia se
profundizo: el pasivo total se ubicé en USD 37,51 millones, evidenciando una disminucion de USD 8,46 millones,
asociada a menores cuentas por pagar y a una reduccién tanto de obligaciones financieras de corto como de
largo plazo, consistente con el ajuste general del balance observado en el periodo.
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Fuente: Estados Financieros Auditados 2022 — 2024 e internos 2025

Durante el periodo analizado, se mantuvieron obligaciones con diversas entidades financieras, orientadas
principalmente al financiamiento de capital de trabajo y respaldadas por garantias reales (terrenos, edificaciones y
vehiculos). Adicionalmente, se conservaron lineas de crédito con entidades relevantes del sistema, con
vencimientos programados hasta 2030. En términos de perfil de vencimientos, en 2022 la deuda se concentrd
mayoritariamente en el largo plazo; en 2023, ante requerimientos de fondeo inmediatos, |a estructura se desplazd
hacia el corto plazo. Posteriormente, la aprobacion y colocacion de la Tercera Emision de Obligaciones contribuyd
a recomponer el perfil hacia plazos mas largos, lo que se reflejé en la estructura observada al cierre de 2025.

En cuanto al peso de la deuda dentro del pasivo, la participacion se incrementd de 25,77% en 2022 a 32,4% en
2023, en un contexto de mayor necesidad de financiamiento para sostener niveles de inventario y atender
demanda. Esta tendencia se intensificd en 2024, cuando la deuda representd 46,29% del pasivo total y alcanzé USD
21,28 millones, explicada por la contratacion de nuevos créditos —principalmente de largo plazo— con Banco
Bolivariano, Banco Internacional y Banco Guayaquil, ademas del avance de la Tercera Emision. Para el cierre
preliminar de 2025, la deuda represent6 41,54% del pasivo, evidenciando una reduccion relativa frente a 2024,
consistente con el ajuste del endeudamiento observado en el periodo.

FUENTES DE FINANCIAMIENTO 2022 2023 2024 2025
(USD)
Corto plazo
Banco Bolivariano C.A. 2.465.933 3.498.234 4.713.073  3.419.343
Banco Guayaquil S.A. 10.785 548.339 1.274.280 781.364
Banco Internacional S.A. 834.014 4.516.737 3.562.275 1.412.013
BBP Bank S.A. - 1.270.379 6.875 -
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FUENTES DE FINANCIAMIENTO

Banco Pichincha C.A. 28.548 - - -
Produbanco S.A. - 1.035.324 - -
Intereses financiamiento - - 112.751 67.489
Tercera Emision de Obligaciones - - 50.884 508.840
Total corto plazo 3.339.280 10.869.013 9.720.138 6.189.049
Largo plazo

Banco Bolivariano C.A. 2.720.733 2.278.493 3.257.550 4.253.568
Banco Guayaquil S.A. 5.716 21.271 2.172.084 2.867.764
Banco Internacional S.A. 1.693.892 798.114 3.848.139  1.637.501
Produbanco S.A. 30.588 - - -
BBP Bank S.A. - 6.875 - -
Tercera Emision de Obligaciones - - 1.144.890 636.050
Total largo plazo 4.450.929 3.104.753 10.422.663 9.394.883

Total deuda con costo 7.790.209 13.973.766 20.142.801 15.583.932

Fuente: Estados Financieros Auditados 2022 — 2024 e internos 2025

La estructura de financiamiento combind crédito de proveedores —con alta relevancia del vinculo comercial con
General Motors Ecuador S.A.— y deuda con instituciones financieras, en un modelo intensivo en inventarios. En
este marco, el contrato de concesion integrd venta y posventa bajo estandares de la red, y se complementd con
un esquema de apoyo a la comercializacién mediante un acuerdo entre General Motors Ecuador S.A. y Banco de
la Produccion S.A. Produbanco, que facilité lineas de financiamiento para el pago de facturas con plazos de hasta
180 dias. Dado que el proveedor principal concentré mas del 90% de las operaciones, la continuidad del
abastecimiento y las condiciones comerciales se mantuvieron como un factor estructural para la gestién de capital
de trabajo y liquidez, propio de un concesionario monomarca.

Las cuentas por pagar reflejaron esta dinamica. En 2022 ascendieron a USD 15,02 millones, principalmente con
General Motors Ecuador S.A. y otros proveedores recurrentes con plazos minimos de 30 dias. En 2023 aumentaron
a USD 20,24 millones, en linea con una mayor inversion en inventarios y expansion comercial. Posteriormente, en
2024 se contrajeron vy el calce de flujos se mantuvo favorable en términos de ciclo, dado que los dias de cobro (29)
se ubicaron por debajo de los dias de pago (54). En 2025, las cuentas por pagar se redujeron a USD 11,77 millones,
manteniendo la relacion de cobro por debajo de pago, lo que contribuyd a contener presiones de corto plazo en
un afio de menor escala operativa.

Desde la perspectiva de flujos, en 2022—-2024 la inversion en inventarios y el crecimiento operativo se asociaron a
una limitada generacion de efectivo por actividades operativas; en ese periodo, la rentabilidad acumulada vy el
apalancamiento con proveedores atenuaron el impacto sobre liquidez y permitieron atender compromisos
financieros, incluyendo amortizaciones con entidades financieras y distribuciones de dividendos derivadas de
utilidades acumuladas. En 2025 se observd un retorno a la generacion operativa, atribuida principalmente a una
mejora en cobrabilidad y a una mayor rotacion de inventario, consistente con el ajuste del activo corriente descrito
previamente. En 2024, el flujo operativo fue negativo en USD 2,09 millones y se compensd con financiamiento neto
positivo por USD 5,17 millones, sustentado en nuevos créditos locales; el flujo de inversidn fue negativo en USD
771 mil por adiciones a propiedades, mobiliario y equipo, asociadas al mantenimiento y fortalecimiento de la
infraestructura operativa.

En linea con lo anterior, el apalancamiento aumentd hasta 2024 (2,52), en un contexto de mayor utilizacién de
deuday de la colocacion de la Tercera Emision, y se redujo en 2025 (2,08), coherente con la contraccién del pasivo
y del endeudamiento descrita para el cierre preliminar. Por su parte, el patrimonio se ubicd en USD 16,86 millones
en 2022 y USD 18,71 millones en 2023, disminuy6 a USD 18,26 millones en 2024 por el deterioro del resultado del
ejercicio y la distribucion de dividendos, y cerré 2025 en USD 18,08 millones tras un pago adicional de dividendos
por USD 1,31 millones. En la estructura patrimonial, el capital social mantuvo una participacién relativamente
estable (promedio 22%), mientras que los resultados acumulados y reservas constituyeron los principales
amortiguadores, en un contexto donde la politica recurrente de dividendos redujo parte de la retencién interna de
utilidades; en conjunto, el patrimonio financié en promedio 31,50% del activo durante el periodo analizado.

PERFIL PROYECTADO

PROYECCIONES DEL EMISOR

En la estructuracion inicial de la Tercera Emision de Obligaciones realizada en 2023, el estructurador financiero
elaboro proyecciones para 2025 bajo un escenario base. Al contrastarlas con los resultados reales a diciembre de
2025, se evidencié una desviacion material en ventas (USD 112,62 millones frente a USD 171,37 millones
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proyectados), en un contexto donde el desempefio del sector y las condiciones macrofinancieras observadas
durante 2024 vy el primer semestre de 2025 resultaron menos favorables que las asumidas al momento de la
estructuracion.

Mas alla del efecto escala, el analisis se enfocd en la evolucién de margenes. El costo de ventas representé 86,00%
de los ingresos, levemente inferior al 86,70% implicito en el escenario base, por lo que el margen bruto se ubico
en 14,00%, ligeramente por encima del 13,30% proyectado. En este sentido, pese al menor volumen, la rentabilidad
bruta se sostuvo en niveles comparables al escenario original.

DICIEMBRE 2025
PROYECCIONES DE RESULTADOS ORIGINALES
(MILES USD)
Ventas netas 171.368 112.616
Costo de ventas 148.574 96.852
Margen bruto 22.794 15.764
Gastos operativos (15.158) (12.871)
Utilidad operativa 7.636 2.893
Gastos financieros (1.326) (2.413)
Otros egresos 506 1.554
Utilidad antes de impuestos 6.816 2.034
Impuestos y participacion trabajadores (2.471) (800)
Utilidad neta 4.345 1.234

Fuente: Prospecto de Oferta Publica y Estado de Situacion Financiera auditado 2025

En contraste, los gastos operativos evidenciaron mayor rigidez relativa: su participacion aumenté a 11,43% de las
ventas, frente al 8,85% proyectado, lo que presiond el margen operativo, que se ubicé en 2,57% (vs. 4,46%
previsto). Esta variacién reflejo que el ajuste de gasto no fue proporcional a la contraccién de ingresos, reduciendo
holguras operativas en el periodo.

Adicionalmente, el gasto financiero representé 2,14% de las ventas, superior al 0,77% proyectado, consistente con
una mayor necesidad de financiamiento efectivo en el periodo y un entorno de fondeo mds exigente que el
contemplado en 2023. En conjunto, aunque se preservaron margenes brutos ligeramente superiores a los
previstos, el mayor peso relativo de gastos operativos y financieros en un escenario de menores ingresos explico
que la utilidad neta se ubicara por debajo de lo proyectado, reforzando la importancia de sostener holguras
mediante disciplina de costos, capital de trabajo y estructura de financiamiento en contextos de mercado adversos.

PROYECCIONES DE GLOBALRATINGS

El andlisis del perfil financiero contempla de forma primordial las premisas de la proyeccioén de situacion financiera
del Emisor durante el periodo de vigencia de la Emisién en andlisis, que se basan en los resultados reales de la
compaifiia y en el comportamiento histérico adoptado durante el periodo analizado. Estas proyecciones podrian
variar en funcién del comportamiento real de la compafiia durante los préximos afios, pero proporcionan un
escenario conservador del desenvolvimiento esperado para periodos futuros.

Esimportante destacar que las proyecciones de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. tienen como base
las estimaciones y las estrategias delineadas por la administracion y fueron elaboradas a partir de supuestos sujetos
a diferentes condiciones de mercado, de forma que las conclusiones expuestas, asi como el analisis que las
acompafian no son definitivas. En este sentido, cambios en el marco legal, econdmico, politico y financiero tanto a
nivel local como internacional, podrian ocasionar fluctuaciones significativas en el comportamiento de las variables
proyectadas.

PREMISAS PROYECCION 2022 2023 2024 2025 3202572026 2027
Ingresos de actividades ordinarias |~ 11%  19%  -10%  -11%; 8% 5% 5%
Costo de ventas y produccion 85,85% 86,90% 87,33% 86,00% 86%  86% 86%
Cuentas por cobrar (CP) (dfas) i 24 28 29 32 30 30 30
Provisiones 0,51% 0,37% 0,39% 0,38% : 0,30% 0,30% 0,30%
Inventarios (dias) 48 58 56 38! 45 45 45
Cuentas por pagar (CP) (dias) 53 60 54 44 45 45 45

Fuente: INDUAUTO S.A. Elaborado por: GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A.

Las proyecciones del emisor plantean un escenario de desempefio basado en sus supuestos de operacién y
ejecucion, incorporando variaciones esperadas en ingresos y en rubros asociados (gastos operativos, ingresos de
proyectos y gastos financieros) conforme a su lectura del negocio y del pipeline. Por su parte, las proyecciones de
GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. se estructuran bajo un enfoque mas prudente para fines de
analisis de riesgo, aplicando un “estrés” principalmente al potencial de generacién de ingresos (asumiendo un
comportamiento mas horizontal y con menor aporte incremental de los proyectos) y, en paralelo, manteniendo
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gastos operativos como una proporcidn relevante de los ingresos y gastos financieros en niveles que preservan
presion sobre coberturas. En conjunto, este ajuste busca evaluar la capacidad de pago y resiliencia del emisor bajo
supuestos menos favorables, concentrando el estrés en la dindmica de ingresos y en la holgura operativa/financiera
derivada de esos ingresos.

En este sentido, las proyecciones estresadas muestran una tendencia creciente en los ingresos operacionales,
pasando de USD 112,62 millones en 2025 a USD 134,09 millones en 2028, lo que evidencia un avance sostenido
del negocio. El costo de ventas crece de manera proporcional, manteniendo un margen bruto elevado y
relativamente constante en torno a USD 17,03 y USD 18,77 millones, lo cual refleja un modelo operativo con costos
directos controlados.

Los gastos operativos permanecen practicamente planos a lo largo del periodo en su participacidn sobre ingresos,
con incrementos afio a afio asociado al dinamismo de las ventas, lo que sugiere una politica de contencién de
gastos o una estructura administrativa madura. Como resultado, la utilidad operativa se mantiene sdlida, creciendo
de USD 3,35 millones a USD 4,02 millones hacia 2028.

En cuanto al rubro financiero, se observa una reduccion progresiva de gastos financieros hacia 2028, coherente
con menor endeudamiento y mejores condiciones financieras. Los ingresos no operacionales aportan
positivamente entre 2026 y 2028, mejorando la utilidad antes de impuestos en esos afios.

La utilidad neta sigue una trayectoria creciente hacia 2026 y 2028 (USD 2,14 millones a USD 2,84 millones,
respectivamente). Con este antecedente, el EBITDA mantiene un crecimiento progresivo y estable durante todo el
horizonte proyectado, pasando de USD 4,46 millones en 2026 a USD 5,37 millones en 2028, confirmando la
fortaleza del desempefio operativo del negocio. Este desempefio sugiere una adecuada generacién de flujos
operativos para atender obligaciones financieras y operativas, lo cual constituye un factor positivo para la
evaluacion de la capacidad de pago.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 2026 2027 2028
(MILES USD) PROYECTADO
Ingresos de actividades ordinarias 121.625 127.707 134.092
Costo de ventas y produccion 104.598 109.828 115.319
Margen bruto 17.028 17.879 18.773
(-) Gastos de ventas (13.683) (14.048) (14.750)
Utilidad operativa 3.345 3.831 4,023
(-) Gastos financieros (1.563) (1.261) (1.173)
Ingresos (gastos) no operacionales netos 1.581 1.596 1.609
Utilidad antes de participacion e impuestos 3.363 4.167 4.459
(-) Participacion trabajadores (504) (625) (669)
Utilidad antes de impuestos 2.858 3.542 3.790
(-) Gasto por impuesto a la renta (715) (885) (948)
Utilidad neta 2.144 2.656 2.843
EBITDA 4.459 5.057 5.371

Elaborado por: GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A.

Los flujos proyectados evidenciaron, bajo los supuestos del escenario base, una mejora gradual en la generacién
operativa entre 2026 y 2028 (flujo de operacién: USD 3,28 millones a USD 3,81 millones), lo que sugirié una
normalizacién progresiva del ciclo de caja y mayores holguras relativas para atender el servicio de deuda y
requerimientos recurrentes del negocio. Esta trayectoria se alined con lo observado en 2025, cuando la
recuperacion de cartera, la mejora en la rotacion de inventarios y la dindmica de anticipos/proveedores
favorecieron un flujo operativo positivo y una menor necesidad de financiamiento; en ese marco, las proyecciones
mantuvieron una generacion operativa que, junto con niveles de CAPEX estimados en torno a USD 630—695 mil,
apunté a sostener la operacion con menor dependencia de fondeo, en la medida en que se consolide la
estabilizacidn del capital de trabajo y se mantengan los supuestos del escenario base.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO 2026 2027 2028
(MILES USD) PROYECTADO
Flujo Actividades de Operacion 3.280 3.448 3.808
Flujo Actividades de Inversién (631) (662)  (695)
Flujo Actividades de Financiamiento : (2.286) (2.752) (1.923)
Saldo Inicial de Efectivo 6.207 6.571  6.605
Flujo del periodo 364 34 1.189
Saldo Final de efectivo 6.571 6.605 7.794

Elaborado por: GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A.

En términos de riesgo de liquidez, el flujo proyectado para 2026—2028 describié un patron de absorcion y
normalizacién del capital de trabajo, con caja operativa estimada positiva bajo el escenario base. Esta dindmica se
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tradujo en una menor necesidad relativa de fondeo, reflejada en un flujo de financiamiento neto negativo asociado
a amortizaciones, mientras el CAPEX se mantuvo contenido y relativamente estable. Bajo estos supuestos, el
escenario proyectd un saldo final de efectivo en torno a USD 6,57 millones, lo que implicd la existencia de holguras
de liquidez para atender el servicio de deuda y requerimientos operativos; no obstante, dicha lectura permanecié
condicionada a la materializacion de la recuperacion operativa prevista y a la sostenibilidad de la estabilizacion del
ciclo de capital de trabajo.

En conjunto, las proyecciones son razonables y consistentes con la operacion, respaldan la capacidad de generacién
de flujo operativo, pero no eliminan completamente la presion financiera, por lo que la sostenibilidad de la mejora
proyectada dependera del uso efectivo de los recursos de la emision y del cumplimiento de las estrategias de
reestructuracién de pasivos.

AAA (-)

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

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

La calificacién de riesgos es una opinidn sobre la solvencia del emisor para cumplir oportunamente con el pago de
capital, de intereses y demas compromisos adquiridos por la empresa de acuerdo con los términos y condiciones
del Prospecto de Oferta Publica, y de la respectiva Escritura Publica de Emisién y de mas documentos habilitantes.

El Informe de Calificacion de Riesgos de la Tercera Emisién de Obligaciones de INDUAUTO S.A. ha sido realizado
con base en la informacién entregada por la empresa y a partir de la informacién publica disponible.

Atentamente,

Ly

T. |
/

Ing. Hernan Enrique Loépez Aguirre MSc.
Presidente Ejecutivo
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ANEXOS

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 2022 2023 plopZ] 2025
(MILES USD) REAL PRELIMINAR
ACTIVO 47.081 63.945 64.240 55.588
Activo corriente 34408 46.533 41.329 33.046
Efectivo y equivalentes al efectivo 3.321 6.354 6.459 6.208
Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados CP 7.902 10.933 10.327 9.935
Documentos y cuentas por cobrar clientes relacionados CP 2.993 2.018 1.927 1.164
Anticipos a proveedores 470 798 1.430 -
Inventarios 13.472  19.800 17.345 10.254
Activos por impuestos corrientes 125 588 2.559 2.200
Otros activos corrientes 6.124 6.042 1.283 3.285
Activo no corriente 12.673 17.412 22911 22.542
Propiedades, planta y equipo 8.872 9.483  11.389 14.164
(-) Depreciacién acumulada propiedades, planta y equipo (5.240) (5.683) (6.416) -
Terrenos 6.666 6.765 8.368 -
Propiedad de inversion - - 2.089 2.078
Inversiones en subsidiarias 160 3.182 3.209 3.195
Activos por impuesto diferido 243 324 460 512
Otros activos no corrientes 1.972 3.341 3.813 2.594
PASIVO 30.225 45.234 45975 37.514
Pasivo corriente 24,167 37.487 31.586 23.873
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas CP 15.019 20.243  16.506 11.773
Cuentas y documentos por pagar relacionadas CP 1.548 1.791 663 409
Obligaciones con entidades financieras CP 3.339 10.869 10.319 5.680
Obligaciones emitidas CP - - 540 509
Pasivo por impuestos corrientes 828 386 586 1.698
Provisiones por beneficios a empleados CP 1.954 1.820 1.438 1.260
Otros pasivos corrientes 1.478 2.378 1.535 2.544
Pasivo no corriente 6.058 7.747  14.389 13.641
Obligaciones con entidades financieras LP 4.451 3.785 9.278 8.759
Obligaciones emitidas LP - - 1.145 636
Cuentas y documentos por pagar relacionadas LP - - - 430
Provisiones por beneficios a empleados LP 1.607 1.388 1.459 1.672
Pasivo por impuestos no corrientes - - - 52
Otros pasivos no corrientes - 2.573 2.507 2.092
PATRIMONIO NETO 16.856 18.711 18.265 18.075
Capital suscrito o asignado 4.000 4.000 4.000 4.000
Reserva legal 2.177 2.177 2.177 2.177
Reserva facultativa y estatutaria 3.650 5.430 6.965 6.850
Ganancias o pérdidas acumuladas 1.696 997 2.552 742
Ganancia o pérdida neta del periodo 3.361 3.034 (36) 1.234
Otras cuentas patrimoniales 1.973 3.073 2.608 3.073

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 2022 2023 plopZ 2025
(MILES USD) REAL PRELIMINAR
Ingresos de actividades ordinarias 117.747 140.647 126.859 112.616
Costo de ventas y produccion 101.080 122.226 110.780 96.852
Margen bruto 16.667 18.421 16.079 15.764
(-) Gastos de ventas (11.789) (13.430) (13.930) (12.871)
Ingresos (gastos) operacionales neto 1.563 1.676 691 -
Utilidad operativa 6.441 6.667 2.840 2.893
(-) Gastos financieros (835) (1.714) (2.876) (2.434)
Ingresos (gastos) no operacionales neto - - - 1.575
Utilidad antes de participacion e impuestos 5.606 4.953 (36) 2.034
(-) Participacion trabajadores (841) (743) - (305)
Utilidad antes de impuestos 4.765 4.210 (36) 1.729
(-) Gasto por impuesto a la renta (1.404) (1.176) - (495)
Utilidad neta 3.361 3.034 (36) 1.234
EBITDA 6.976 7.474 4.353 3.906

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO 2022 2023 plopZ 2025
(MILES USD) REAL PRELIMINAR
Flujo Actividades de Operacion (77) (927) (2.903) 7.254
Flujo Actividades de Inversidn (40) (1.104) (2.164) (771)
Flujo Actividades de Financiamiento (2.914) 5.065 5.172 (6.735)
Saldo Inicial de Efectivo 6.351 3.321 6.354 6.459
Flujo del periodo (3.031) 3.034 105 (252)
Saldo Final de efectivo 3.321 6.354 6.459 6.207
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(NDICES 2023 2024 2025 2026 2027 2028

REAL PRELIMINAR PROYECTADO

MARGENES
Costo de Ventas / Ventas 86% 87% 87% 86% 86% 86% 86%
Margen Bruto/Ventas 14% 13% 13% 14% 14% 14% 14%
Utilidad Operativa / Ventas 5% 5% 2% 3% 3% 3% 3%
LIQUIDEZ
Capital de trabajo (miles USD) 10.240 9.046 9.743 9.173 1 9.949 11.336 14.487
Prueba 4cida 0,87 0,71 0,76 0,95 0,87 0,90 1,00
indice de liquidez 1,42 1,24 1,31 1,38 1,40 1,45 1,59
Flujo libre de efectivo (FLE) (miles USD) (77)  (927) (2.903) 7.254 1 3280 3.448 3.808
SOLVENCIA
Pasivo total / Activo total 64% 71% 72% 67% 64% 60% 56%
Pasivo corriente / Pasivo total 80% 83% 69% 64% 69% 72% 73%
EBITDA / Gastos financieros 8,36 4,36 1,51 1,62 2,85 4,01 4,58
Afios de pago con EBITDA (APE) 0,62 1,08 3,36 2,40 1,61 0,86 0,23
Afios de pago con FLE (APF) - - - 1,29 2,18 1,27 0,33
Servicio de deuda (SD) (miles USD) - - 7.084 7.064 ;i 1.181 675 -
Razoén de cobertura de deuda DSCRC - - 0,61 0,55 3,77 7,49 -
Capital social / Patrimonio 24% 21% 22% 22% 20% 17% 16%
Apalancamiento (Pasivo total / Patrimonio) 1,79 2,42 2,52 2,08 1,80 1,51 1,29
ENDEUDAMIENTO
Deuda financiera / Pasivo total 26% 32% 46% 42% 38% 32% 27%
Deuda largo plazo / Activo total 9% 6% 16% 17% 14% 10% 9%
Deuda neta (miles USD) 4321 8101 14.621 9.376: 7.157 4371 1.259
Necesidad operativa de fondos (miles USD) 6.355 10.490 11.166 8.417 : 10.135 10.642 11.174
RENTABILIDAD
ROA 7% 5% 0% 2% 4% 5% 5%
ROE 20% 16% 0% 7% 11% 12% 11%
EFICIENCIA
Ingresos operacionales/Gastos operacionales 10 10 9 9 9 9 9
Dias de inventario 48 58 56 38 45 45 45
CxC relacionadas / Activo total 10,22% 3,16%  3,00% 2,09% i 1,96% 1,83% 1,69%
Dias de cartera CP 24 28 29 32 30 30 30
Dias de pago CP 53 60 54 44 45 45 45

DEUDA NETA 2025 20262027 2028

(MILES USD) PRELIMINAR | PROYECTADO
Obligaciones con entidades financieras CP 3.339 10.869 10.319 5680 5510 5.063 3.902
Obligaciones emitidas CP - - 540 509 509 127 -
Obligaciones con entidades financieras LP 4451 3.785 9.278 8759 7.582 578 5.150
Obligaciones emitidas LP - - 1.145 636 127 - -
Subtotal deuda 7.790 14.654 21.281 15.584 1 13.728 10.976 9.053
Efectivo y equivalentes al efectivo 3.321  6.354 6.459 6.208 : 6.571 6.605 7.794
Inversiones temporales CP 148 199 202 - - - -
Deuda neta 4321 8.101 14.621 9.376 ¢ 7.157 4.371 1.259

NECESIDAD OPERATIVA DE FONDOS _ 2025 2026 2027

(MILES USD) | PRELIMINAR | PROYECTADO
Inventarios 13.472 19.800 17.345 10.254 i 13.075 13.728 14.415
Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados CP i 7.902 10.933 10.327 9.935:10.135 10.642 11.174
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas CP 15.019 20.243 16.506 11.773 1 13.075 13.728 14.415
NOF 6.355 10.490 11.166 8.417 1 10.135 10.642 11.174

SERVICIO DE LA DEUDA

2025

- 2026

2027

(MILES USD) PRELIMINAR PROYECTADO
Obligaciones con entidades financieras CP 2.577 3.339 10.869 10.319{ 5680 5.510 5.063
Obligaciones emitidas CP - - - 540 509 509 127
(-) Gastos financieros 835 1.714 2.876 2413 1563 1.261 1.173
Efectivo y equivalentes al efectivo 3469 6.553 6.661 6.208 : 6.571 6.605 7.794
SERVICIO DE LA DEUDA - - 7.084 7.064 1181 675 -
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La calificacion otorgada por GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. esta realizada en base a la siguiente metodologia, aprobada por la Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros:

EMISION DE DEUDA, aprobada en mayo 2020

Para mas informacion con respecto de esta metodologia, favor consultar: https://www.globalratings.com.ec/sitio/metodologias/

GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. a partir de la informacién proporcionada, procedié a aplicar su metodologia de calificacion que contempla
dimensiones cualitativas y cuantitativas que hacen referencia a diferentes aspectos dentro de la calificacidn. La opinion de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE
RIESGOS S.A. al respecto ha sido fruto de un estudio realizado mediante un set de pardmetros que cubren: perfil externo, perfil interno y perfil financiero,
generando un andlisis de la capacidad de pago, por lo que no necesariamente reflejan la probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose
como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de un emisor para cumplir con sus obligaciones contractuales de pago con lo cual los acreedores y/o tenedores se
verian forzados a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda debido a una situacion de estrés enfrentada por el deudor. No
obstante, lo anterior, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia considera escenarios de estrés. GLOBALRATINGS
CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. guarda estricta reserva de aquellos antecedentes proporcionados por la empresa y que ésta expresamente haya indicado como
confidenciales. Por otra parte, GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. no se hace responsable por la veracidad de la informacién proporcionada por
la empresa, se basa en el hecho de que la informacién es obtenida de fuentes consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, ni garantiza, ni
certifica la precision, exactitud o totalidad de cualquier informacién y no es responsable de cualquier error u omisién o por los resultados obtenidos por el uso
de esa informacion. La informacidn que se suministra estd sujeta, como toda obra humana, a errores u omisiones que impiden una garantia absoluta respecto
de la integridad de la informacion. GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las
sanas practicas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la pagina de la propia calificadora www.globalratings.com.ec, donde se
pueden consultar documentos como el Cddigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion y las calificaciones vigentes.

La calificacion de un instrumento o de un emisor no implica recomendacién para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismo, ni la
estabilidad de su precio sino una evaluacion sobre el riesgo involucrado en éste. Es por lo tanto evidente que la calificacion de riesgos es una opinién sobre la
solvencia del emisor para cumplir oportunamente con el pago de capital, de intereses y demas compromisos adquiridos por la empresa de acuerdo con los
términos y condiciones del Prospecto de Oferta Publica, de la respectiva Escritura Publica de Emisién y de mas documentos habilitantes.

INFORMACION QUE SUSTENTA EL PRESENTE INFORME

INFORMACION MACRO Entorno macroeconémico del Ecuador.

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

INFORMACION EMISOR Informacién cualitativa.

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

Informacién financiera auditada de los Ultimos tres afios, e interanual con corte maximo dos meses anteriores al mes de
elaboracion del informe y los correspondientes al afio anterior al mismo mes que se analiza.

Proyecciones Financieras.

Detalle de activos menos deducciones firmado por el representante legal.

INFORMACION EMISION Documentos legales de la Emision.

OTROS Otros documentos que la compafiia considerd relevantes.

REGULACIONES A LAS QUE SE DA CUMPLIMIENTO CON EL PRESENTE INFORME

Numeral 1, Articulo 75, Seccion 7 Informe de Calificacion Sistema de Valores, Capitulo 2 Calificaciéon de Riesgo, Titulo 1,
FACTORES DE RIESGO Norma unificada de calificadoras de riesgo y de calificacion de riesgo aplicable a los Sistemas Financiero, de Valores y de
Seguros, Libro 5 Normas de Aplicacién Comun para los Sectores Regulados emitido por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera.

Numeral 1y 2, Articulo 76, Seccién 7 Informe de Calificacion Sistema de Valores, Capitulo 2 Calificacion de Riesgo, Titulo
IMPACTO DEL ENTORNO 1, Norma unificada de calificadoras de riesgo y de calificacion de riesgo aplicable a los Sistemas Financiero, de Valores y
de Seguros, Libro 5 Normas de Aplicacion Comun para los Sectores Regulados emitido por la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera.

Numeral 1y 2, Articulo 76, Seccién 7 Informe de Calificacion Sistema de Valores, Capitulo 2 Calificacion de Riesgo, Titulo
IMPACTO DEL SECTOR 1, Norma unificada de calificadoras de riesgo y de calificacion de riesgo aplicable a los Sistemas Financiero, de Valores y
de Seguros, Libro 5 Normas de Aplicacion Comun para los Sectores Regulados emitido por la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera.

Numeral 1, Articulo 75, Seccion 7 Informe de Calificacion Sistema de Valores, Capitulo 2 Calificacion de Riesgo, Titulo 1,
EMPRESAS VINCULADAS Norma unificada de calificadoras de riesgo y de calificacion de riesgo aplicable a los Sistemas Financiero, de Valores y de
Seguros, Libro 5 Normas de Aplicacién Comun para los Sectores Regulados emitido por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera.

OPERACION DE LA EMPRESA Numeral 1, Articulo 75 y Numeral 4, Articulo 76 Seccién 7 Informe de Calificacion Sistema de Valores, Capitulo 2
Calificacion de Riesgo, Titulo 1, Norma unificada de calificadoras de riesgo y de calificacién de riesgo aplicable a los
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Sistemas Financiero, de Valores y de Seguros, Libro 5 Normas de Aplicacion Comun para los Sectores Regulados emitido
por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera.

Numeral 1, Articulo 75, Seccion 7 Informe de Calificacion Sistema de Valores, Capitulo 2 Calificacion de Riesgo, Titulo 1,
Norma unificada de calificadoras de riesgo y de calificacién de riesgo aplicable a los Sistemas Financiero, de Valores y de
Seguros, Libro 5 Normas de Aplicacién Comun para los Sectores Regulados emitido por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera.

INSTRUMENTO

Articulo 11, Seccidn |, Capitulo 11, Titulo Il, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores
y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera. Literal ¢, Numeral 1, Articulo 10, Seccion
I, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de la Codificaciéon de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros
Expedida por la Junta de Politica y Regulaciéon Monetaria y Financiera.

ACTIVOS DEPURADOS

200% PATRIMONIO Articulo 9, Capitulo I, Titulo I, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros

Expedida por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera
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