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Racionalidad

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

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

Primera AA+ 2022.G.02.003588 SCVS-INMV-
Emision de DNAR-2022-
Obligaciones 00008514

a Largo Plazo

Segundo AA+ 2025.Q.02.004451 SCVS-
Programa de IRCVSQ-
Papel DRMV-2025-
Comercial 00035891

a Corto Plazo

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

El Comité de Calificacion PCR decidi® mantener la calificacion de “AA+” a la Primera
emision de obligaciones a largo plazo y Segunda Emisién de Papel Comercial a corto plazo
de Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A., con informacién al 31 de diciembre de
2025. La calificacién se fundamenta en la experiencia y trayectoria del Emisor dentro del
sector automotriz. A la fecha de corte, si bien los margenes financieros evidenciaron una
recuperacion tras la paralizacion de las ventas en el afio anterior, la utilidad neta presento
una disminucion, debido principalmente al descenso de los otros ingresos no operacionales,
los cuales en ejercicios previos contribuian a cubrir los gastos financieros. No obstante, la
mejora en la utilidad operativa permitié fortalecer la cobertura Ebitda y los indicadores de
solvencia, alineandolos nuevamente a sus promedios histéricos. En cuanto a liquidez, la
entidad refleja una necesidad de capital de trabajo mas constante y una liquidez inferior a la
de su competencia. Sin embargo, los saldos disponibles en efectivo, inversiones y
propiedades de inversion resultan suficiente para cubrir sus obligaciones financieras.
Finalmente se destaca el cumplimiento de los resguardos de ley y limite de endeudamiento
establecidos para sus emisiones.

Resumen Ejecutivo

Reactivacion de las ventas: Los ingresos operacionales registraron una recuperacion
anual significativa de mas de US$ +112,58 millones gracias a una reactivacion de las
ventas de vehiculos livianos, las cuales se paralizaron el afio pasado por un exceso de
inventario en la red de concesionarios, situacién que gener6 una fuerte presién
financieray llevdo a NEOHYUNDAI a suspender temporalmente la facturacion de nuevas
unidades, enfocandose en la redistribucién del stock existente. Esta mejora en las
ventas impulsé notablemente su utilidad bruta con respecto al afio anterior. Por su parte
los gastos operacionales decrecieron un -15,10% principalmente por menores gastos
en seguros, honorarios profesionales y almacenamiento. Lo que permitié fortalecer la
utilidad operativa que cerré con un saldo de US$ 7,70 millones. En cuanto a los gastos
financieros estos se redujeron en 11,58% y se componen principalmente de intereses
generados por bancos locales e internacionales, emisiones de deuda y préstamos con
terceros. Por su parte, los ingresos financieros decrecieron un -78,65% y provienen
principalmente del financiamiento de cartera e inversiones. Adicionalmente, la cuenta de
otros ingresos no operacionales disminuyé significativamente un -64,00% y cerré en
US$ 8,54 millones, debido a que el afio pasado se registraron ingresos extraordinarios
por recuperacion de cartera castiga los cuales resultaron atipicos para la entidad. Al
incorporarse estos uUltimos rubros, junto a los gastos por impuestos, la entidad obtuvo
una utilidad neta de US$ 888,74 mil lo que represent6 una contraccion anual significativa
del -44,53%. Si bien este resultado redujo sus indicadores de rentabilidad, estos se
mantienen por encima de su promedio histérico.

Recuperacion de la cobertura Ebitda: A diciembre 2025, la entidad registr6 un
crecimiento anual significativo superior a US$ +13,98 millones en sus flujos EBITDA,
impulsado por la recuperacion sostenida de las ventas de vehiculos livianos. Este
desempefio permitid fortalecer los indicadores de Ebitda/Gastos financieros y
Ebitda/Deuda financiera de corto plazo los cuales evidenciaron una mejora relevante
frente al afio anterior y se ubicaron por encima de sus promedios historicos.

Niveles de apalancamiento estables: La entidad increment6 su deuda financiera un
+4,79% respecto al afio anterior, alcanzando un total de US$ 121,27 millones. Este
crecimiento obedeci6 principalmente al aumento de las obligaciones con entidades
financieras locales, extranjeras y partes relacionadas; No obstante, los flujos Ebitda
crecieron en mayor proporcion que la deuda lo que permiti6 mejorar el indicador deuda
financiera / Ebitda en términos anuales ubicandolo en (13,77 veces) nivel favorable en
comparacioén con ejercicios anteriores. Por su parte, el apalancamiento de la entidad se
ha mantenido relativamente estable a lo largo de los ultimos cinco afos, pese al
crecimiento sostenido de la deuda, alcanzando un nivel de 3,17 veces en diciembre de
2025. Esto comportamiento responde principalmente a una politica constante de
capitalizacion de utilidades, la cual ha fortalecido la base patrimonial y ha permitido
absorber las pérdidas registradas en los ultimos ejercicios. Asimismo, el nivel de
apalancamiento se mantiene alineado con el observado en su competencia.

Necesidad constante de capital de trabajo: La entidad presenté una mejora en su
liquidez general debido a un mayor crecimiento de los activos corrientes que los pasivos
corrientes. Alcanzando una liquidez general de 0,73 veces y ubicandose por debajo de
su promedio histérico (0,82 veces). De igual forma su liquidez acida registré una mejora
anual y se ubicé en 0,62 veces, aunque también por debajo de su promedio histérico
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(0,70 veces). A la fecha de corte, el capital de trabajo se redujo de manera significativa respecto al afio anterior, alcanzando un total de US$ -42,47 millones. En
términos de flujo de efectivo, a diciembre de 2025, la entidad registra una salida de efectivo por actividades operativas de US$ 7,42 millones, y por actividades de
inversion de US$ 1,98 millones, compensadas parcialmente por una entrada de US$ 13,88 millones en actividades de financiamiento, producto principalmente de
nuevos préstamos bancarios. Como resultado el efectivo neto aumento en US$ 4,47 millones cerrando con un saldo de efectivo final de US$ 7,40 millones. A pesar de
que los indicadores de liquidez son bajos con respecto a su competencia, la entidad cuenta con efectivo, inversiones y propiedades de inversién para hacer frente a
sus obligaciones de corto y largo plazo. Ademas de la confianza que genera al sistema financiero y mercado de valores, lo que le da facilidad de adquirir nuevos
préstamos si lo requiere.

Cumplimiento de resguardos de ley y limite de endeudamiento: A la fecha de esta revision, el Emisor mantiene dos instrumentos vigentes en el Mercado de
Valores, respecto de los cuales se verifica el cumplimiento satisfactorio de los resguardos de Ley y el limite de endeudamiento, asi como el pago oportuno de los titulos
valores emitidos.

Factores Claves

Resultado operativo positivo en mas de tres periodos consecutivos de revision, lo que permitiria una mejora sostenida del flujo Ebitda y mantendria los indicadores de
cobertura en niveles superiores al promedio histdrico.

Reduccion del endeudamiento financiero hasta un nivel éptimo con el objetivo de minimizar el impacto de los costos financieros sobre los resultados.

Apalancamiento sostenible, manteniéndolo por debajo de su promedio historico.

Mejora sostenida en los indicadores de liquidez, logrando posicionar los indicadores por encima del valor de la unidad.

Mantener un flujo operativo positivo constante que refleje la capacidad de la empresa para sostener su operacion de manera auténoma.

Margenes financieros negativos que desmejoren sus indicadores de cobertura y rentabilidad.

Reduccion continua sobre su patrimonio contable que desmejore sus indicadores de solvencia.

Niveles de apalancamiento mas altos que los actuales que perjudiquen la estabilidad financiera de la entidad.
Deterioro continuo de los indicadores de liquidez.

Flujo operativo negativo persistente que requiera mayor financiamiento.

Riesgos Previsibles Futuros

Las operaciones de la Compafiia pueden verse impactadas por la volatilidad en los precios de sus productos, los cuales dependen de factores de oferta y demanda,
sin regulacién gubernamental directa. Ademas, las politicas del Gobierno para restringir importaciones mediante cupos o mayores cargas impositivas también influyen
en sus precios. Sin embargo, su posicion de liderazgo en el mercado, junto con una oferta basada en precios competitivos, calidad, marcas reconocidas y un sélido
servicio postventa, le permite mitigar en parte estos riesgos.

La empresa enfrenta un riesgo de concentracién derivado de la dependencia hacia Neohyundai como unico distribuidor autorizado de la marca Hyundai en el pais.
Esta situacion genera una exposicion significativa, ya que la continuidad de las operaciones, la disponibilidad de vehiculos y repuestos, asi como las condiciones
comerciales, dependen en gran medida de las decisiones y lineamientos estratégicos de un solo proveedor.

La Compafiia enfrenta riesgo por la exposicién a tasas de interés variables en sus obligaciones financieras, lo que genera incertidumbre sobre los costos por intereses
y los flujos de efectivo futuros. Para mitigar este riesgo, procura mantener una alta proporcion de su deuda a tasas fijas, incluyendo la conversion de préstamos variables
a tasas fijas mas favorables.

La Compaiiia enfrenta un riesgo de crédito moderado, principalmente por la alta participacién de cuentas por cobrar dentro de su activo corriente. Para mitigar este
riesgo, implementa politicas estrictas de otorgamiento de crédito, evaluacion de solvencia, seguimiento y recuperacion. Adicionalmente, la cartera de clientes es amplia
y diversificada, lo que contribuye a una menor concentracién del riesgo. Cada cliente es evaluado individualmente en funcion de su capacidad de pago y se clasifica
en segmentos de riesgo, aplicando limites de crédito adecuados y exigiendo garantias —como avales, pagarés o cartas de crédito— cuando corresponde. El riesgo
se incrementa en el caso de clientes y concesionarios relacionados, donde existe una mayor concentracion; en estos casos, las condiciones de pago son definidas
directamente por la Presidencia. Asimismo, la Compafiia establece provisiones para deterioro con base en evaluaciones especificas de exposiciones significativas, lo
que permite mantener controlado el riesgo crediticio.

Metodologia utilizada

Metodologia de calificacion de riesgo de valores de deuda — Ecuador

Informacion utilizada para la Calificacion

Informacion financiera: Los estados financieros auditados del afio 2020, lo realizé la firma PriceWaterHouseCoopers del Ecuador Cia. Ltda. mismos que presentaron
salvedad. Para los afios 2021 y 2022 la misma firma audité los estados financieros y no se presentaron salvedades. Para los afios 2023 y 2024, la firma BDO Ecuador
S.A. audit6 los estados financieros de la compafiia y no se presentaron salvedades. También se dispuso de estados financieros internos no auditados correspondientes
a diciembre de 2025.

Detalle de Cuentas por Cobrar, con el detalle de cartera por vencer, cartera vencida por plazo, monto de castigos y provisiones para cobranzas dudosas, en los dos
periodos de corte indicados.

Presupuesto del afio en curso y afio siguiente, de estado de pérdidas y ganancias, flujo de efectivo y flujo de caja.

Politica de las cuentas por cobrar, cuentas por pagar, y de rotacién de inventarios.

Circular y Prospecto de Oferta Publica.

Contrato de la Segundo Emisién de papel comercial.

Certificado de Activos Libres de Gravamen con corte a diciembre de 2025.

Acta de la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Compafia.

Otros papeles de trabajo.
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Contexto macroeconémico1

La economia ecuatoriana registré un crecimiento interanual del +2,4% en el tercer trimestre de 2025, de acuerdo con el ultimo reporte de Cuentas Nacionales del Banco
Central del Ecuador. Si bien la cifra se mantiene en terreno positivo, evidencia una marcada desaceleracion respecto al dinamismo observado a inicios de afio, momento
en el que el PIB crecié un 3,4% en el primer trimestre, lo cual confirma el agotamiento del rebote posterior a la recesién. Adicionalmente, la lectura coyuntural muestra que,
en términos trimestrales la economia presentd una contracciéon del -2,2% frente al comparable anterior, lo que alerta sobre un enfriamiento sustancial de la actividad
productiva hacia el cierre del afio, condicionado por el regreso de choques exdgenos en el sector estratégico.

Este desempefio mixto refleja una economia que opera a dos velocidades. Por el lado de la demanda interna, los fundamentales mostraron una resiliencia notable. El
Gasto de Consumo Final de los Hogares se expandié un 10,2% interanual, actuando como el principal soporte del ciclo econémico, impulsado por el sostenimiento del
crédito de consumo y un flujo de remesas que continda mitigando la pérdida de poder adquisitivo. Paralelamente, la Formacion Bruta de Capital Fijo logré un crecimiento
del 6,5%, lo que sugiere una reactivacion parcial en la adquisicién de maquinaria y en la ejecucion de proyectos de construccién que habian permanecido rezagados
durante la incertidumbre politica de 2024.

Segun las proyecciones mas recientes del Fondo Monetario Internacional (FMI), presentadas en la actualizaciéon del World Economic Outlook de octubre de 2025, se
estima que el Producto Interno Bruto (PIB) de Ecuador crecera 3,2% en 2025, lo que representa una mejora significativa frente a las estimaciones previas tras la contraccién
registrada en 2024. En linea con esta revision al alza, el Banco Central del Ecuador (BCE) ajusté su prevision oficial y estima que la economia ecuatoriana podria expandirse
alrededor de 3,8% en 2025, reflejando una recuperacion mas dinamica de la actividad econémica. Estas proyecciones se sustentan en una mejora del entorno
macroeconémico, una recuperacién de la demanda interna y una mayor estabilidad politica. No obstante, persisten factores que podrian limitar una expansién mas marcada,
entre ellos un mercado laboral aun fragil y la lenta recomposicion del ingreso disponible de los hogares.

Las condiciones externas continuaran siendo determinantes para la evolucion de la economia ecuatoriana. En particular, la trayectoria de los precios del petroleo, el acceso
a financiamiento internacional y la intensificacién de tensiones comerciales globales seguiran incidiendo en el balance fiscal y en la sostenibilidad macroeconémica. En
2025, la recuperacién ha estado apoyada por el dinamismo del sector externo: el propio FMI destaca una reactivacion del PIB con inflacion baja, impulsada por la demanda
interna y exportaciones no petroleras en niveles récord. En paralelo, la consolidacion minera aporta un soporte adicional al sector externo, con avances e inversiones en
operaciones como Mirador y Fruta del Norte, lo que contribuye a sostener el flujo exportador y la inversion del sector. Sin embargo, el avance seguira condicionado por
restricciones fiscales y por la exposiciéon a choques externos, lo que ha mantenido la agenda de consolidacién como un eje central: en septiembre de 2025 el Gobierno
anuncio la eliminacion del subsidio al diésel (costo estimado de US$ 1.100 millones anuales) y aplico un esquema de precios con ajustes posteriores, reflejando la necesidad
de recomponer cuentas publicas en un entorno de alta sensibilidad social.

En el plano politico-institucional, el contexto posterior al referéndum y consulta popular de 2025 afiadié un componente relevante de incertidumbre. EI CNE proclamé
resultados definitivos el 1 de diciembre de 2025, cerrando el proceso electoral; no obstante, la lectura econémica se concentra en como estos resultados se traducen en
capacidad de gobernanza y de implementacion de reformas, variables que influyen directamente en las expectativas de inversion y en la percepcion de riesgo soberano.
En este marco, la percepcion de riesgo pais ha mostrado episodios de volatilidad a lo largo de 2025. EI EMBI se ubicé en 694 puntos basicos al 20 de noviembre de 2025,
segun datos reportados por el BCE, reflejando una prima de riesgo todavia elevada. Posteriormente, el indicador descendié con fuerza y cerr6é en 465 puntos basicos el
20 de febrero de 2026, su nivel mas bajo desde 2018, lo que sugiere una mejora puntual en el apetito por riesgo y en las expectativas del mercado. Aun asi, el acceso a
los mercados internacionales de deuda en condiciones competitivas continda sujeto a la credibilidad de la trayectoria fiscal y a la disponibilidad de financiamiento
multilateral, en ese sentido, el FMI concluyé en diciembre de 2025 la cuarta revisién del programa con Ecuador, destacando avances en la implementacion y el rol del

acuerdo para apuntalar sostenibilidad fiscal y de deuda.

+2,4% LD
2,61% Int | puntos basicos
nteranua diarios

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

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

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

En 2022 se consolid6 una senda de crecimiento moderado, con una expansion anual del PIB del +4,0%, segun cifras del BCE. La mineria, las exportaciones no tradicionales
y el consumo privado fueron los principales motores de esta evoluciéon. No obstante, factores internacionales como el conflicto en Ucrania, las disrupciones logisticas
globales y las presiones inflacionarias comenzaron a afectar la actividad econémica. A nivel interno, la inversion privada mostré sefiales de desaceleracion por la
incertidumbre politica y juridica.

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

Finalmente, el transcurso de 2025 ha evidenciado una recuperacion heterogénea y sujeta a volatilidad externa. Segun el Banco Central del Ecuador, tras un inicio dinamico
con un crecimiento interanual del 3,4% en el primer trimestre de 2025, la economia continué expandiéndose con un crecimiento interanual de 4,3% en el segundo trimestre
y una moderacion hacia el tercer trimestre con un crecimiento de 2,4% interanual, reflejando la influencia de distintos factores internos y externos a lo largo del afio.

El consumo de los hogares se mantuvo como uno de los principales motores de la actividad econémica durante la mayor parte de 2025, impulsado por la mejora en el
empleo y una inflacién moderada, lo que sostuvo el gasto en bienes y servicios no petroleros. Sin embargo, esa fortaleza contrasta con la inversién privada, que registrd

' Las cifras utilizadas para este extracto son las Gltimas publicadas por la pagina web del Banco Central del Ecuador.
Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. 3
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un comportamiento mas moderado por la cautela de los inversionistas ante la persistente incertidumbre fiscal y las limitaciones de crédito, asi como por la lentitud en la
ejecucion de proyectos publicos de mayor envergadura.

En el frente externo, la recuperacion fue heterogénea entre sectores exportadores. Las exportaciones no petroleras, especialmente las de productos agricolas, banano y
pesca, mostraron un dinamismo sostenido, favorecidas por la demanda en mercados clave como Estados Unidos y la Unién Europea. Este comportamiento contribuy6 a
amortiguar el impacto de choques adversos. Por el contrario, la produccion y exportacion de petréleo crudo enfrenté desafios importantes, vinculados a interrupciones
temporales en la infraestructura de transporte. La suspension de bombeo en tramos del Sistema de Oleoducto Transecuatoriano (SOTE) y en el oleoducto OCP derivado
de eventos climaticos y erosion en zonas criticas durante la temporada de lluvias redujo la produccién petrolera en varios meses del afio y presiond los ingresos externos
del sector.

La combinacién de este contexto externo con restricciones internas explica gran parte de la moderacion observada en el crecimiento hacia el tercer trimestre. Si bien
sectores como la agricultura y la manufactura no petrolera lograron tasas de expansion, la actividad petrolera y sus encadenamientos tuvieron menor contribucion, lo que
limité la capacidad del PIB agregado para alcanzar tasas mas elevadas hacia el cierre del afio. Ademas, la inversién publica en infraestructura energética y de transporte,
aunque importante para sostener la recuperacion estructural, enfrentd retrasos administrativos y de ejecucién presupuestaria que moderaron su impacto en el crecimiento
durante 2025.
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En el tercer trimestre de 2025, la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) registré un crecimiento interanual del 6,5%, lo que evidencia una continuidad de la inversién tras
periodos de contraccién. Este comportamiento estuvo asociado al desempefio en sectores como la construccion, la fabricacién de metales, maquinaria y productos
minerales no metalicos. De igual manera, el incremento en las importaciones de bienes de capital e insumos, destinados especificamente al sector manufacturero y la
agricultura, indica una reactivacion de los procesos productivos. Se observa ademas un alza en la produccion y despachos de cemento, hecho que ratifica la ejecucién de
proyectos de infraestructura privada. De acuerdo con el Informe de Cuentas Nacionales Trimestrales del Banco Central del Ecuador de septiembre de 2025, en términos
trimestrales, la FBKF creci6 en +0,7%, resultado de la expansion del valor agregado bruto en construccion y la mayor importacién de materias primas y equipos productivos.

Por su parte, en el tercer trimestre de 2025 el gasto de consumo final del Gobierno General registré un crecimiento interanual de 0,9%, manteniendo una tendencia
expansiva moderada. Este comportamiento estuvo vinculado a una mayor ejecucién presupuestaria, particularmente en remuneraciones y en la adquisicion de bienes y
servicios. En términos sectoriales, el valor agregado de la ensefianza publica mostré un crecimiento interanual de 3,4%, asociado al fortalecimiento de la némina del sector
educativo y a ajustes salariales implementados durante el afio. En conjunto, la evolucién del consumo publico contribuyé de manera acotada al crecimiento agregado, en
un contexto en el que la politica fiscal mantiene un enfoque de consolidacion gradual.

Con base en los resultados oficiales del Banco Central del Ecuador, en el tercer trimestre de 2025 el PIB registr6 un crecimiento interanual de +2,4%, explicado
principalmente por el desempefio positivo de las actividades no petroleras, ya que 15 de las 20 industrias presentaron expansion respecto al mismo periodo de 2024. Entre
las ramas con mayor contribucion al crecimiento destacaron comercio (+4,9%, con una contribucion de +0,74 p.p.), manufactura de productos alimenticios (+8,8%, +0,60
p.p.), actividades financieras y de seguros (+8,4%, +0,38 p.p.), actividades profesionales y técnicas (+5,7%, +0,37 p.p.) y manufactura de productos no alimenticios (+6,4%,
+0,35 p.p.). Este comportamiento refleja una dinamica favorable del consumo interno, mayor intermediacién financiera y una recuperacion progresiva de sectores vinculados
a servicios empresariales y produccién manufacturera.

No obstante, el desempefio sectorial fue heterogéneo. El principal factor contractivo provino de petréleo y minas, que registré una caida interanual de -18,0% y resto -1,47
puntos porcentuales al crecimiento del PIB, asociado a paralizaciones temporales y menores niveles de extraccién. También se observaron contracciones en refinacion de
petréleo (-16,9%) y en arte, entretenimiento y otras actividades de servicios (-9,9%). En términos trimestrales ajustados por estacionalidad, el PIB mostré una variacion
trimestral de -2,2%, evidenciando que, pese al crecimiento interanual, persistieron choques de oferta en sectores estratégicos que limitaron una expansion mas solida
hacia el cierre del trimestre. En conjunto, el tercer trimestre de 2025 confirma que la recuperacion econémica se sostiene principalmente en actividades no petroleras,
mientras que el componente extractivo continda siendo el principal foco de vulnerabilidad macroeconémica.

CONTRIBUCIONES AL CRECIMIENTO INTERANUAL DEL PIB
2018=100, Datos ajustados de estacionalidad
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
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El Gobierno Central registro un déficit de US$1.260 millones en el tercer trimestre de 2025, resultado de ingresos por US$ 6.162 millones y erogaciones por US$ 7.421
millones. Este resultado evidencia un deterioro frente al mismo periodo de 2024 y al trimestre previo, explicado principalmente por la contraccion de los ingresos petroleros
y el incremento del gasto. Las erogaciones crecieron 1,9% interanual, impulsadas por mayores pagos de intereses, transferencias corrientes y remuneraciones. En paralelo,
los ingresos totales disminuyeron 0,5% interanual, afectados por la caida del componente petrolero.

En cuanto a la recaudacion tributaria, los ingresos tributarios alcanzaron US$ 4.352 millones en el tercer trimestre de 2025, lo que represent6 una variacion interanual de
-0,1%. Este desempefio respondié principalmente a un efecto contable asociado al uso de notas de crédito en el pago del IVA, mas que a una desaceleracion de la actividad
economica. Por su parte, los ingresos petroleros sumaron US$ 738 millones, registrando una fuerte reduccion de -29,8% interanual, debido a la paralizacion temporal del
SOTE y del OCP, asi como a menores precios internacionales del crudo.

Riesgo Pais
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*Informacion consultada a la fecha de analisis 4/02/2026
Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En cuanto al riesgo pais, referente de la percepcion de riesgo crediticio internacional, se observé volatilidad durante el periodo, seguida de una tendencia decreciente hacia
finales de 2025. Tras alcanzar un maximo de 1.908 puntos en abiril, el indicador descendié a 797 puntos a inicios de julio, para luego repuntar temporalmente hasta los 864
puntos el 10 de octubre, influenciado por la incertidumbre fiscal derivada de la caida en la produccién petrolera. No obstante, este comportamiento se revirtié en el ultimo
trimestre. Al 31 de diciembre de 2025, el riesgo cerr6 en 492 puntos, manteniendo su descenso hasta ubicarse en 457 puntos el 05 de febrero de 2026, lo cual refleja una
mejora en las expectativas del mercado.

Calificacion de Riesgo Soberano

La calificacién de riesgo soberano de Ecuador registré un ajuste al alza por parte de Fitch Ratings en su informe de noviembre de 2025. La agencia elevé la nota a B-,
superando el nivel previo de CCC+, lo que denota una reduccién del riesgo de incumplimiento y una mayor capacidad financiera del pais. Esta revisiéon se fundamenta en
la consolidacién de las finanzas publicas y el retorno a los mercados internacionales de bonos, estableciendo una perspectiva estable.

Por su parte, S&P Global ha reafirmado la calificacion de B- para la deuda soberana de Ecuador, pero revis6 su perspectiva de "negativa" a "estable" en agosto de 2025.
Esta decision responde a la mitigacién de las presiones de liquidez gracias al respaldo de organismos multilaterales (FMI) y a la implementacién efectiva de reformas
fiscales que han permitido estabilizar la caja fiscal, pese a los desafios persistentes en materia de seguridad interna.

Ambas agencias han sefialado que la estabilidad futura de la economia ecuatoriana dependera en gran medida de la capacidad del gobierno para sostener la disciplina
fiscal y continuar reduciendo el servicio de la deuda mediante operaciones de manejo de pasivos.

En cuanto a Moody'’s, la agencia protagonizé el cambio mas relevante al elevar la calificaciéon soberana de Ecuador de Caa3 a Caa1 el 27 de enero de 2026. Esta mejora
de dos escalones indica una reduccion tangible del riesgo crediticio y reconoce la vulnerabilidad fiscal como un factor manejable a corto plazo. La decisién se produjo tras
una histdrica emision de bonos por US$ 4.000 millones, lo que valido el acceso renovado a financiamiento externo y alejo los temores inmediatos de incumplimiento de
deuda.

Calificaciones de Riesgo Soberano Ecuador 2025

FITCH B- Estable Noviembre 2025
MOODY'S Caa1 Estable Enero 2026
S&P B- Estable Agosto 2025

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

En diciembre de 2025, el mercado laboral ecuatoriano mostré una leve mejora en términos de desempleo, aunque persistieron debilidades estructurales en la calidad del
empleo. La tasa de desempleo nacional se ubicé en 2,6% de la PEA, lo que implica que el 97,4% de la poblacién econémicamente activa estuvo ocupada. Si bien este
nivel refleja una elevada absorcion de mano de obra en términos cuantitativos, la estructura ocupacional evidencia desafios importantes en formalizacion y productividad.

En cuanto a la calidad del empleo, el empleo adecuado se situé en 36,8%, mientras que el subempleo alcanzé 18,2%, el empleo no pleno 31,8% y el empleo no remunerado
9,7%. Asimismo, la tasa de informalidad laboral fue de 53,8%, concentrada principalmente en comercio minorista, agricultura, transporte y servicios personales. Desde la
perspectiva demografica, el 71,1% de la poblacién total se encuentra en edad de trabajar (PET); de este grupo, el 63,6% forma parte de la PEA, mientras que el 36,4%
permanece inactiva. Esta configuracion confirma que, aunque el desempleo abierto es bajo, el mercado laboral contintia enfrentando retos estructurales vinculados a la
informalidad, la baja calidad del empleo y la limitada generacién de ingresos formales, factores que inciden directamente en la recaudacion fiscal y la sostenibilidad del
sistema de seguridad social.
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Fuente: INEC / Elaboracioén: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En paralelo, el fendmeno migratorio mostré una moderacion significativa hacia el cierre de 2025. De acuerdo con el Boletin de Movilidad Humana (corte a noviembre de
2025), el flujo acumulado anual de ecuatorianos registré 1.618.010 entradas y 1.617.288 salidas, lo que resulté en un saldo migratorio positivo de 722 personas. Este
resultado contrasta con el saldo negativo observado en 2024 (-94.687 personas), evidenciando una estabilizacién de los flujos en el afio en curso. En cuanto a extranjeros,
el saldo migratorio acumulado fue negativo en -55.407 personas a noviembre de 2025.

Respecto a la migracién riesgosa, los encuentros de ecuatorianos en la frontera sur de Estados Unidos se redujeron de 89.712 casos en 2024 a 4.663 casos en 2025
(enero-noviembre). De igual manera, los encuentros en situacién irregular en México alcanzaron 9.331 casos en 2025 (enero-octubre), muy por debajo de los 92.448
reportados en 2024. El transito por el Darién practicamente se contrajo, registrando 128 casos en 2025 (enero-noviembre) frente a 16.576 en 2024. En cuanto a
deportaciones desde Estados Unidos, México y Panama, se contabilizaron 9.617 ecuatorianos deportados en 2025 (enero-noviembre), inferior a los 13.399 registrados en
2024.

No obstante, este factor ha generado un efecto econémico positivo récord via remesas. Al tercer trimestre de 2025, Ecuador recibiéo US$ 2.012,7 millones en remesas,
marcando un nuevo maximo histérico trimestral. En términos acumulados, entre enero y septiembre de 2025, el flujo ascendié a US$ 5.737,5 millones, lo que representa
un notable crecimiento del 20,7% (equivalente a US$ 984,2 millones adicionales) en comparacién con el mismo periodo de 2024.

Estados Unidos se consolida como la fuente hegemdnica de estos recursos, aportando US$ 1.549,3 millones solo en el tercer trimestre (concentrando el 77,0% del total),
con un crecimiento interanual del 19,0%. Le sigue Esparia, con envios por US$ 279,7 millones (13,9% de participacion), e Italia, que mantiene su relevancia como tercera
fuente. La tendencia de remesas recibidas no solo ha sido creciente, sino que se ha acelerado en 2025, convirtiéndose en un pilar fundamental para el sostenimiento del
consumo de los hogares y la liquidez de la economia dolarizada.

El Estado ha implementado programas para gestionar la movilidad humana de forma ordenada. El 17 de junio de 2025, la Cancilleria oficializé la ampliaciéon del Programa
de Migracion Circular con Espafia, facilitando la contratacion de 120 trabajadores agricolas para la temporada en Aimeria. Asimismo, se mantienen activas las convocatorias
del programa de Formacién Profesional Dual en Alemania (proyecto PAM), que recluté a 100 bachilleres para el ciclo 2025-2026. Estas iniciativas, sumadas a la gestion
de la Mesa Nacional de Movilidad Humana, buscan generar rutas migratorias seguras y oportunidades de retorno productivo, mitigando los riesgos de la migracién irregular.

Comercio Exterior

Durante el tercer trimestre de 2025, el sector externo de Ecuador registré una balanza comercial total superavitaria de US$ 524,4 millones. Este resultado se sustento en
un saldo positivo en la balanza comercial no petrolera de US$ 644,7 millones, el cual compensé el déficit registrado en la balanza petrolera, que se ubicé en US$ -120,3
millones.

Las exportaciones totales de bienes alcanzaron los US$ 8.522,6 millones durante el tercer trimestre de 2025, lo que representa una contraccion trimestral del -10,4%. En
su composicion, las exportaciones petroleras presentaron una reduccion del -23,4% frente al trimestre previo, explicada por condiciones operativas adversas y una
disminucién en los volumenes exportados. Por su parte, los envios no petroleros mostraron una disminucion estacional trimestral del -6,8%, aunque en la comparacién
interanual registraron un incremento del 14,4%.

En cuanto a las importaciones, estas sumaron US$ 7.998,2 millones en el tercer trimestre de 2025. Dentro de este flujo, las importaciones no petroleras alcanzaron un
valor de US$ 6.203,2 millones, registrando un crecimiento interanual del 16,0%. Por otro lado, las importaciones de rubros petroleros registraron un incremento del 3,1%
frente a similar periodo del afio anterior.

La evolucion de estos flujos comerciales en el tercer trimestre de 2025 culmind en el mencionado superavit de US$ 524,4 millones, cifra inferior en US$ 853,8 millones al
obtenido en similar periodo de 2024 (US$ 1.378,2 millones), lo que representé una reduccién del 62,0%. Este resultado trimestral responde, por un lado, al incremento
interanual del comercio no petrolero, y por otro, a la contraccién del valor de las exportaciones de productos petroleros frente al aumento en sus respectivas importaciones.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En términos de competitividad externa, el indice de Tipo de Cambio Efectivo Real (ITCER) del Ecuador, con corte a noviembre de 2025, se situé en 101,5 puntos, lo que
representa una variacion del -0,3% frente al periodo anterior. Este comportamiento refleja un ajuste en la competitividad cambiaria, influenciado por la apreciacion del délar
frente a las monedas de los principales socios comerciales, factor que predominé sobre el efecto de la deflacion local registrada en el mismo mes. En la comparacién
interanual, el indicador registré una variacion del -1,1%, en un contexto marcado por la dinamica de precios relativos en la region. Por su parte, los Términos de Intercambio

Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. 6



PACIFIC
CREDIT
RATING

(IT1) se ubicaron en 93,5 puntos, con una variacion del -1,8% respecto al periodo previo, resultado vinculado a la disminucién de los precios de las exportaciones petroleras
frente a la estabilidad en los costos de importacion.

En enero de 2026, la dinamica de precios en Ecuador mostré una aceleracion moderada dentro de un contexto de inflacién aun baja. El IPC se ubicé en 114,88 puntos,
con una inflacién mensual de 0,37%, superior a la variaciéon de diciembre de 2025 (-0,14%). En términos interanuales, la inflacién alcanzé 2,44%, reflejando un repunte
frente al cierre de 2025 (1,91%), mientras que la inflaciéon acumulada en el primer mes del afio se situé en 0,37%, marcando el punto de partida del comportamiento de
precios para 2026.

El aumento mensual estuvo explicado principalmente por la incidencia de Alimentos y bebidas no alcohdlicas, que concentrd la mayor presion al alza, seguida por Bienes
y servicios diversos y Muebles y articulos para el hogar. En contraste, la divisiéon de Transporte registré incidencia negativa, lo que contribuyé a moderar parcialmente la
variacién general. Por tipo de componente, los bienes presentaron una inflacion mensual de 0,73%, mientras los servicios registraron una ligera contraccion (-0,07%),
evidenciando que la presion inflacionaria estuvo focalizada en productos de consumo, particularmente alimentos.

En cuanto al costo de vida, la Canasta Familiar Basica (CFB) se ubicé en US$ 821,80, con una variacion mensual de 0,34%. El ingreso familiar promedio, estimado para
un hogar tipo de cuatro miembros con 1,6 perceptores, fue de US$ 899,73, equivalente al 109,48% del valor de la canasta, generando un excedente teorico de US$ 77,93.
Si bien esta cobertura refleja una capacidad de adquisicion superior al costo minimo referencial, el margen continda siendo sensible a variaciones en alimentos y servicios
basicos, rubros con mayor peso en el presupuesto de los hogares de menores ingresos. En conjunto, el comportamiento de enero sugiere un entorno de inflacion controlada,
aunque con sefiales de mayor presion en bienes esenciales al inicio del afio.

Variacion porcentual IPC Acumulada Anual (%)

2021 0,12 0,20 0,38 0,73 0,81 0,63 1,16 1,28 1,30 1,51 1,87 1,94
2022 0,72 0,96 1,07 1,67 2,24 2,90 3,06 3,09 3,46 3,58 3,57 3,74
2023 0,12 0,14 0,20 0,40 0,49 0,87 1,41 1,92 1,96 1,78 1,37 1,35
2024 0,13 0,22 0,51 1,79 1,67 0,70 1,63 1,85 2,03 1,79 1,63 0,53
2025 -0,15 -0,06 0,29 0,55 1,59 1,65 1,83 2,14 2,23 2,51 2,06 1,91
2026 0,37

X Ultimos 10 afos 0,23 0,27 0,40 0,86 1,00 0,83 1,01 1,13 1,21 1,25 1,03 0,95

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

Endeudamiento

A noviembre de 2025, el saldo total de la deuda publica del Sector Publico No Financiero (SPNF) y la Seguridad Social ascendié a US$ 63.852,4 millones, lo que representa
el 47,75% del PIB nominal, estimado en US$ 133.728,8 millones. Si bien se registra un incremento en el saldo absoluto de las obligaciones frente a meses previos, el
indicador deuda/PIB evidencia una estabilizacién contable explicada por la actualizacion al alza en la estimacion del tamarfio de la economia (PIB nominal). No obstante,
el nivel de endeudamiento mantiene altos requerimientos de servicio de deuda, lo que condiciona el espacio fiscal disponible para la ejecucion de inversion publica frente
a posibles choques externos.

Del total del pasivo publico, el componente externo representa US$ 49.162,2 millones (equivalente al 77,0% del total), manteniendo la estructura historica de financiamiento
soberano sustentada en organismos multilaterales y mercados internacionales. Por su parte, la deuda interna suma US$ 14.147,4 millones y esta conformada
mayoritariamente por obligaciones con instituciones publicas nacionales, como el Banco Central del Ecuador (BCE) y el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS),
complementada con Certificados de Tesoreria (CETES) y otros pasivos temporales utilizados para la gestion de liquidez de corto plazo.

El perfil de vencimientos del Estado mantiene una concentraciéon de amortizaciones en el corto y mediano plazo, lo que define las necesidades de financiamiento bruto y
presiona el flujo de caja del fisco. Para el cierre de 2025 y el ejercicio 2026, las principales obligaciones soberanas estan vinculadas al servicio de bonos internacionales y
a compromisos con organismos multilaterales, los cuales se enmarcan en el actual programa de Servicio Ampliado (SAF) con el FMI. A largo plazo, el cronograma de
pagos estructurales de la deuda externa se extiende hasta la década de 2040, comprometiendo una fraccién del espacio fiscal futuro.

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

Total Deuda Externa 49.162.227,12
Total Deuda Interna 14.147.442,43
Deuda Publica Total 63.852.437,55
PIB NOMINAL 133.728.762,00
Indicador Deuda / PIB 47,75%

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

Perspectivas Econémicas Nacionales

El analisis econémico de Ecuador durante el periodo 2020-2025 revela una economia marcada por fuertes oscilaciones y ciclos de ajuste. La recuperacion postpandemia
que caracteriz6 a 2021-2022 dio paso a un crecimiento mas moderado en los afos siguientes. El cierre de 2024 registré una contraccion del PIB de -0,9%, asociada a una
menor inversion, limitaciones estructurales y una menor expansion en sectores como manufactura, construccion y servicios técnicos. A pesar de este retroceso, Ecuador
sostuvo superavits comerciales relevantes en 2024 y 2025, especialmente en el segmento no petrolero, y fortalecié parcialmente su posicion fiscal con apoyo de organismos
multilaterales, incluido el Fondo Monetario Internacional (FMI), y reformas tributarias que aumentaron la recaudacion del IVA.
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En 2025 la economia mostré una dindmica heterogénea pero positiva en términos generales. El primer trimestre cerré con un crecimiento interanual destacado de 3,4%,
aunque hacia el segundo y tercer trimestre la expansion se modero, situandose en 2,4% en 3T-2025, debido fundamentalmente a la desaceleracion de la produccién
petrolera y a choques de oferta especificos que afectaron algunos sectores extractivos. No obstante, la actividad no petrolera particularmente comercio, manufactura de
alimentos y servicios financieros, mantuvo una contribucién positiva al PIB. El mercado laboral reflejo condiciones relativamente solidas al cierre de 2025, con una tasa de
desempleo mensual de 2,6% en diciembre, aunque persistieron retos estructurales en la calidad del empleo y en la alta participacion de la informalidad laboral.

Desde la optica externa, el sector comercial continu6 siendo un ancla de estabilidad. En el tercer trimestre de 2025 la balanza comercial total mostrd un superavit de US$
524,4 millones, impulsado por un fuerte saldo positivo en la balanza no petrolera (US$ 644,7 millones), mientras que la balanza petrolera reflejo un déficit (US$ -120,3
millones) debido a menores exportaciones y precios internacionales mas moderados. Las exportaciones totales y las importaciones mantuvieron flujos robustos, con un
crecimiento interanual positivo en no petroleros, sostenido por productos como camarén, banano y cacao. Por su parte, el flujo de remesas alcanzé niveles récord,
consolidandose como un componente estructural del ingreso nacional y apoyo al consumo interno.

En términos de precios y poder adquisitivo, la inflacion general se mantuvo contenida durante 2025, cerrando el afio en 1,91%, uno de los niveles mas bajos de los Ultimos
afios. No obstante, en enero de 2026 la inflacién interanual repunté a 2,44%, con una inflacion mensual de 0,37%, principalmente por ajustes en alimentos y bienes de
consumo, indicando presiones al alza focalizadas en rubros sensibles. El costo de vida, medido por la canasta familiar basica, se situé en torno a US$ 821,80 en enero de
2026.

Mirando hacia 2026, las proyecciones macroeconémicas para Ecuador se concentran en un crecimiento moderado que, en el escenario base, podria ubicarse entre 2,0%
y 2,5%. Esta trayectoria se sustenta en una recuperacién mas equilibrada de sectores no petroleros, la consolidacién de las exportaciones diversificadas, el dinamismo de
las remesas y condiciones de inflacion bajo control. Sin embargo, los principales riesgos estan asociados a la evolucién de los precios internacionales de commodities,
condiciones financieras globales (tasas de interés y acceso a crédito), y la efectividad en la ejecucion de politicas fiscales de mediano plazo. La sostenibilidad del crecimiento
dependera de avances estructurales en productividad, formalizacién del empleo, diversificacion del aparato productivo y fortalecimiento institucional para mejorar la gestion
fiscal y atraer inversion privada, impulsando con ello un crecimiento mas resiliente y sostenible en el mediano plazo.

Analisis del sector Automotriz

El sector comercial de Ecuador es uno de los pilares fundamentales de su economia, representando en promedio un 15,1% del Producto Interno Bruto (PIB) en los tltimos
afos. Esta actividad abarca una amplia variedad de mas de 190 subactividades econémicas, destacando areas como la venta de vehiculos, productos alimenticios, articulos
farmacéuticos, ropa, calzado y productos agricolas. Su estructura se divide en comercio al por menor, orientado directamente al consumidor final, y al por mayor, enfocado
en transacciones en grandes volumenes. En 2024 y 2025, el desempefio del sector ha reflejado tanto su importancia estructural como los desafios persistentes derivados
del contexto econdémico nacional.

Durante el periodo 2019-2024, el sector comercio en Ecuador ha mostrado un comportamiento ciclico, con fases de contraccién profunda, recuperacién acelerada y una
posterior desaceleracién. Tras un crecimiento moderado en 2019, el comercio sufrié una contraccion severa en 2020, alcanzando una variacién anual cercana al -21,5%
en el segundo trimestre, en linea con el impacto econémico de la pandemia. Esta caida fue incluso mas profunda que la del PIB nacional, evidenciando la alta sensibilidad
del comercio frente a restricciones de movilidad y consumo. Sin embargo, en 2021 el sector experimentd un fuerte efecto rebote, con tasas de crecimiento superiores al
20% interanual durante varios trimestres, liderando la recuperacién econémica nacional. Este repunte estuvo asociado a la reapertura de actividades, el restablecimiento
del comercio presencial y la liberacion de demanda interna acumulada.

A partir de 2022, el crecimiento comenzé a moderarse, y durante 2023 y gran parte de 2024 el sector mostré una desaceleracion sostenida, marcada por una caida en la
capacidad de consumo de los hogares, el incremento de la informalidad y un entorno de mayor incertidumbre econémica. En 2024, el comercio registré incluso variaciones
negativas en varios trimestres, con una contraccion cercana al -3,5% en el segundo trimestre, reflejando uno de los momentos mas débiles del ciclo reciente. No obstante,
hacia el ultimo trimestre de 2024 se observa una recuperacion incipiente, con un crecimiento de 2,65%, anticipando un cambio de tendencia.

El 2025 inicié con sefales claras de recuperacion tras el débil desempefio del afio previo. En el primer trimestre de 2025, el sector comercial crecié 6,89%, superando
ampliamente el crecimiento del PIB nacional (3,36%). La participacién del comercio en la economia se ubicé en 15,45%, mientras que la contribucion al crecimiento total
alcanzé 1,05%, lo que implicé que una parte significativa del crecimiento econdmico del pais provino de esta actividad. En el segundo trimestre de 2025, el dinamismo del
sector se mantuvo, con un crecimiento de 6,03%, nuevamente por encima del PIB nacional (4,29%). La participacion del sector dentro del PIB se ubicé en 15,34%, y la
contribucién al crecimiento fue de 0,91%, consolidando al comercio como uno de los principales motores de la actividad econdémica en la primera mitad del afio.

En el tercer trimestre de 2025, el sector comercial continué mostrando un desempefio positivo, aunque con una moderacion en el ritmo de crecimiento. La variacién
interanual se ubico en 4,92%, manteniéndose por encima del crecimiento del PIB nacional (2,36%). La participacién del comercio dentro del PIB fue de 15,17%, reflejando
una leve reduccion frente a trimestres previos, aunque sin alterar su peso dentro de la economia. La contribucién al crecimiento econémico alcanzé 0,74%, confirmando
que el comercio siguié aportando de manera relevante al crecimiento nacional, aunque con menor intensidad que en los dos trimestres anteriores.

Este desempefio positivo durante tres trimestres consecutivos en 2025 evidencia una recuperacion mas firme y menos dependiente de efectos rebote. La mejora gradual
del consumo interno, la normalizacién progresiva del entorno operativo y una mayor previsibilidad macroeconémica han permitido que las empresas del sector se adapten
al nuevo contexto.

Evolucion PIB - Comercio (Variacion anual %) Participacion y contribucién: Comercio (anual %)
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Durante 2024, el sector comercial enfrenté una de las coyunturas mas complejas de los Ultimos afios. Los cortes recurrentes de energia eléctrica, que en algunos casos
se extendieron por varias horas diarias, afectaron directamente la operatividad de los establecimientos, las cadenas de suministro y la confianza de los consumidores. A
ello se sumé un deterioro del entorno de seguridad, que modificé los patrones de consumo, incrementé los costos asociados a proteccién privada y desincentivé nuevas
inversiones en el sector.

Este escenario se vio reforzado por la reforma tributaria de 2024, que elevé el IVA del 12% al 15%, reduciendo el poder adquisitivo de los hogares y obligando a los
comerciantes a reajustar precios y estrategias comerciales. El acceso al crédito, aunque mostré sefales de leve recuperacion, se mantuvo restringido para pequefias y
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medianas empresas, limitando su capacidad de inversién y expansién. Segun las Cuentas Nacionales del BCE, la debilidad de la demanda en sectores como textiles,
calzado, transporte, alojamiento y alimentacion también impacté negativamente al comercio minorista.

En este contexto, el desempefio observado a lo largo de 2025 confirma un proceso de recuperacion. Si bien el crecimiento del sector comercial mostré una moderacion en
el tercer trimestre frente a los picos registrados en Q1 y Q2, la actividad se mantuvo consistentemente por encima del crecimiento del PIB nacional. La participacion
promedio del comercio durante los primeros tres trimestres de 2025 se ubicé alrededor del 15,3%, consolidando su rol como uno de los principales motores de la economia.
La contribucion acumulada al crecimiento del PIB evidencia que una proporcién significativa de la expansion econémica del pais contintia originandose en la actividad
comercial.

El sector comercial ecuatoriano enfrenta el resto del afio con un escenario de recuperacion cautelosa pero sostenida. La continuidad del crecimiento dependera de la
capacidad de mitigar los desafios provenientes de 2024, particularmente en temas de inseguridad, costos operativos elevados y restricciones de financiamiento. No
obstante, los resultados positivos observados entre Q1 'y Q3 de 2025, con crecimientos superiores al promedio nacional y una contribucion relevante al PIB, confirman que
el comercio ha retomado gradualmente su papel como uno de los principales impulsores del crecimiento econémico del Ecuador.

El sector automotriz ecuatoriano mostré un desempeifio dinamico durante los primeros nueve meses de 2025, consolidandose como uno de los principales motores del
consumo durable. El analisis de las ventas mensuales evidencia una recuperacién sostenida desde inicios del afio, con una trayectoria claramente ascendente a lo largo
del primer y segundo trimestre, que se mantuvo durante el tercer trimestre. Tras registrar niveles cercanos a 8.200—8.300 unidades mensuales en enero y febrero, las
ventas aumentaron progresivamente hasta superar las 9.000 unidades en marzo y abril, y alcanzar niveles superiores a 10.000 unidades mensuales durante el segundo
trimestre, manteniéndose en rangos elevados durante julio, agosto y septiembre. Este comportamiento confirma un fortalecimiento de la demanda interna, particularmente
desde el segundo trimestre, y una consolidacion del dinamismo del mercado durante el tercer trimestre de 2025, en linea con la mejora del entorno macroeconémico y del
crédito al consumo.

Unidades de vehiculos vendidas
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El andlisis por segmentos confirma que, tras la contraccién observada en 2024, la recuperacion del mercado automotor en 2025 se ha consolidado, aunque de manera
diferenciada entre categorias. Los SUV, que contindan siendo el grupo mas dinamico del mercado, alcanzaron 55.476 unidades en el periodo enero—noviembre de 2025,
lo que representé un crecimiento interanual del 17,4% frente al mismo periodo de 2024. Los automéviles siguieron siendo el segmento mas rezagado, con 18.729 unidades,
registrando una contraccion acumulada del -4,5%, lo que evidencia que la demanda de vehiculos de menor tamafio aun enfrenta mayores restricciones. Las camionetas,
con 20.867 unidades, mostraron un desempefio positivo, con un crecimiento del 9,1%, reflejando una mayor resiliencia asociada a su uso productivo y comercial. En
conjunto, estas cifras indican que la recuperacién no ha sido uniforme, con una clara fortaleza en los SUV y una mejora progresiva en camionetas, mientras que los
automdviles tradicionales continian mostrando una recuperaciéon mas lenta.

A escala mas amplia, de acuerdo con cifras de AEADE, entre enero y noviembre de 2025 se vendieron 112.550 vehiculos nuevos, 1o que representd un incremento del
13,0% frente al mismo periodo de 2024 (99.565 unidades). Este resultado confirma una recuperacion mas firme del mercado automotor respecto a la primera mitad del
afo. El repunte mas significativo se observé en noviembre de 2025, cuando las ventas crecieron 46,3% interanual, alcanzando 11.810 unidades, lo que evidencia una
aceleracion marcada de la demanda en el tramo final del afio, tras un 2024 caracterizado por restricciones econdmicas y operativas.

En cuanto a segmentos, el mercado continia dominado por los vehiculos livianos, que representaron aproximadamente el 84,5% del total de ventas acumuladas entre
enero y noviembre de 2025. Este grupo registré 95.072 unidades, con un crecimiento interanual del 10,6%. Dentro del segmento liviano, los SUV fueron nuevamente el
componente mas dindmico, con un crecimiento acumulado del 17,4%, y un fuerte impulso en noviembre, cuando las ventas aumentaron 47,4% interanual. En contraste,
los automéviles tradicionales mantuvieron una trayectoria contractiva en el acumulado del afio, mientras que las camionetas consolidaron su recuperacién, confirmando
que el crecimiento del mercado liviano ha estado liderado principalmente por los SUV y, en menor medida, por vehiculos de uso productivo.

Por su parte, los vehiculos comerciales sostuvieron un comportamiento claramente mas positivo durante el mismo periodo. AEADE reporta un total de 17.478 unidades
vendidas entre enero y noviembre de 2025, lo que equivale a un crecimiento interanual del 28,6%. Dentro de este segmento, los camiones lideraron el avance, con 11.582
unidades, registrando una variaciéon acumulada del 35,0%, impulsados por la renovacion de flotas y la recuperacion de la actividad logistica y de transporte. Las vans, con
4.978 unidades, crecieron 16,5%, mientras que los buses, aunque representan un volumen menor (918 unidades), mostraron un crecimiento del 24,6%, en linea con una
mayor inversion en transporte publico y corporativo. En conjunto, estos resultados confirman que los segmentos vinculados a actividades productivas han mostrado una
recuperacion mas sdlida y sostenida que el mercado de automoviles particulares.

En materia de transicion energética, 2025 marcd otro afio de fuerte avance. Las ventas de vehiculos eléctricos crecieron un 201,9% hasta noviembre, alcanzando 3.753
unidades, con BYD como principal impulsor gracias a modelos como Yuan Pro y Seagull. De igual forma, los vehiculos hibridos mostraron un crecimiento robusto del
52,3%, acumulando mas de 16.600 unidades, con destacada participacién de Suzuki, Chery, DongFeng y Toyota.

En sintesis, el sector automotriz ecuatoriano durante enero—noviembre de 2025 presenta un doble fenémeno: por un lado, un mercado tradicional que se recupera de
forma progresiva, impulsado principalmente por la fortaleza de los SUV y el dinamismo de los vehiculos comerciales; y por otro, una acelerada transicion hacia tecnologias
hibridas y eléctricas, que aunque aln representan una proporcion minoritaria del total, ya alcanzan una participacion conjunta del 19,3% del mercado, perfilando una
transformacion estructural del sector en el mediano plazo.

Condiciones macroeconémicas que inciden en el sector

El desemperio del sector automotriz en 2025 esta estrechamente vinculado al entorno macroeconémico del pais:
Crecimiento del PIB: Ecuador registra un crecimiento proyectado del 2,0% en 2025, lo que representa una recuperaciéon moderada tras el débil desempefio de 2024,
pero todavia insuficiente para consolidar un ciclo expansivo sostenido.

Inflacion: EI IPC general se ha mantenido bajo, aunque el IPC especifico de vehiculos se ubicé en 2,5% en enero de 2025, por encima del promedio, reflejando la
presion de costos en importaciones y repuestos que incide directamente en los precios al consumidor.
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Crédito vehicular: Las condiciones de financiamiento se mantienen restrictivas, lo que limita el acceso a vehiculos nuevos, en especial para hogares de ingresos
medios y bajos. La demanda se concentra en segmentos con mayor acceso a crédito corporativo o en la compra de motocicletas, que representan una alternativa
mas asequible.

El mercado automotor de Ecuador ha experimentado un crecimiento sobresaliente en la adopcién de vehiculos electrificados durante 2025. Entre enero y noviembre de
2025 se comercializaron 20.423 vehiculos electrificados (suma de eléctricos puros BEV, hibridos enchufables PHEV e hibridos HEV), lo que representa un incremento de
+54,1% frente al mismo periodo de 2024 (13.255 unidades). Esta expansién contrasta con el crecimiento mas moderado del mercado total, evidenciando una aceleracion
especifica en la demanda de tecnologias limpias.

Desagregando por tipo de tecnologia, la tendencia muestra un crecimiento exponencial en vehiculos 100% eléctricos (BEV): se vendieron 3.753 BEV en enero-noviembre
2025 frente a 1.243 en 2024, equivalente a un salto de +201,9% interanual. Los hibridos enchufables (PHEV), aunque partiendo de una base menor, registraron el mayor
crecimiento relativo: +366,2% (2.177 unidades YTD 2025 vs 467 en 2024). Por su parte, los hibridos no enchufables (HEV) consolidaron su posicién con 14.493 unidades
vendidas hasta noviembre 2025, un aumento de +25,5% respecto al afio previo (11.545 unidades). Estas cifras evidencian que, si bien los HEV siguen representando el
volumen mayoritario del segmento electrificado, el dinamismo mas fuerte proviene de los BEV y PHEV impulsados por la introduccién de nuevos modelos y marcas.

En términos mensuales, la aceleracion fue particularmente notable en el Gltimo trimestre de 2025. Noviembre 2025 marcé un récord con 577 vehiculos eléctricos (BEV)
facturados en el mes, un salto de +295% frente a noviembre 2024 (146 unidades). En el caso de hibridos (incluyendo PHEV y HEV), se matricularon 1.697 unidades en
noviembre 2025, superando en +52% las 1.114 de un afio atras. Estas variaciones de doble y triple digito reflejan una aceleracion en la adopcién hacia finales del afio,
apoyada por una mayor oferta disponible y probablemente por expectativas de los consumidores frente a cambios de impuestos e incentivos (como se analiza mas
adelante). Como resultado, el acumulado anual 2025 de electrificados ya supera con creces las ventas histéricas de afios anteriores, triplicando las cifras de 2021 y
duplicando las de 2023 en el caso de eléctricos puros. En perspectiva, 2025 ha sido el afio de mayor crecimiento absoluto de vehiculos eléctricos en Ecuador, consolidando
la tendencia positiva observada desde 2021.

El fuerte desempefio de los vehiculos eléctricos e hibridos ha elevado significativamente su participacion dentro del mercado automotor ecuatoriano. Al cierre de noviembre
de 2025, los vehiculos electrificados representan el 18,1% del total de vehiculos nuevos vendidos en el pais. Dicho de otra manera, cerca de 1 de cada 5 vehiculos
comercializados en 2025 es hibrido o eléctrico, proporcion muy superior a la de 2024. (En la primera mitad de 2025 ya se observaba que la cuota combinada de hibridos
y eléctricos superaba el 17%, consolidando un cambio estructural en las preferencias de compra). Para ponerlo en contexto, en 2024 la penetracion de estos segmentos
rondaba ~13% del mercado, lo que implica un salto importante en apenas un afio.

Dentro de ese 18,1% de cuota electrificada en 2025, los vehiculos hibridos convencionales (HEV) aportan la mayor parte (aprox. 12,9 puntos porcentuales) gracias a su
volumen, mientras que los eléctricos puros (BEV) contribuyen con 3,3% del total del mercado y los hibridos enchufables (PHEV) con 1,9%. Esta distribucién muestra que
las tecnologias hibridas —en particular las no enchufables, generalmente mas asequibles y sin requerimientos de infraestructura de carga— han liderado la transicién en
términos de unidades absolutas. No obstante, la rapida escalada de la participacion BEV (que era apenas ~1% del mercado total en 2023) indica un punto de inflexion: los
vehiculos 100% eléctricos estan ganando terreno a un ritmo acelerado, multiplicando su peso relativo en el parque de nuevas ventas.

Es relevante sefialar que la participacion de mercado de los electrificados se ha logrado en un contexto de crecimiento general del mercado automotor. Entre enero y
noviembre de 2025, el volumen total de vehiculos nuevos vendidos en Ecuador alcanzé 112.550 unidades, un 13% mas que en 2024 (99.565 en el mismo periodo). Esto
implica que la expansion de los electrificados no solo proviene de un efecto de mercado al alza, sino de una ganancia real de cuota frente a los vehiculos de combustion
interna. En otras palabras, los hibridos y eléctricos no solo se benefician de un mercado mas grande, sino que también estan desplazando parcialmente a las tecnologias
tradicionales en las preferencias de los compradores.

Durante los primeros tres trimestres de 2025, el sector enfrent6é un escenario complejo, influido por factores fiscales, cambiarios y logisticos. El incremento del IVA al 15%,
implementado en 2024, continu6 encareciendo de manera significativa la adquisicion de vehiculos nuevos durante 2025. Esta medida provocé un adelanto de compras a
finales de 2024, seguido por una debilidad de la demanda durante el primer trimestre de 2025. A ello se sumo la apreciacion del dolar frente a monedas regionales, que
encarecio las importaciones en un sector altamente dependiente del mercado externo, asi como las disrupciones logisticas internacionales y el aumento de los costos de
transporte, que siguieron afectando el acceso a vehiculos y repuestos.

No obstante, a partir del segundo trimestre de 2025 se observé un cambio de tendencia, que se consolidé durante el tercer trimestre. En julio de 2025, las ventas alcanzaron
11.807 vehiculos, lo que representd un crecimiento interanual del 31,8%, marcando el mejor resultado mensual en mas de un afio. Esta recuperacién se mantuvo durante
agosto y septiembre, permitiendo que en el acumulado enero—septiembre de 2025 las ventas alcanzaran 88.605 unidades, con un crecimiento del 6,4% frente al mismo
periodo de 2024. Estos resultados reflejan una recuperacion mas firme del sector respecto a la primera mitad del afio, evidenciando una mejora gradual del consumo
durable.

La transicion energética continda ganando espacio: los vehiculos hibridos registraron un crecimiento acumulado de alrededor del 28% entre enero y noviembre de 2025,
superando las 12.000 unidades comercializadas, mientras que los vehiculos eléctricos mantuvieron una expansién acelerada, con tasas interanuales superiores al 120%
y mas de 2.600 unidades vendidas en el mismo periodo. Este dinamismo ha sido liderado principalmente por marcas como BYD, Kia, Toyota y Suzuki, que concentran la
mayor parte de la oferta electrificada en el mercado ecuatoriano. No obstante, el mercado automotor continda dominado por vehiculos a gasolina y diésel, que aun
representan cerca del 78% del total de ventas acumuladas hasta noviembre, aunque con una tendencia gradual a la baja frente al avance sostenido de las tecnologias
hibridas y eléctricas.

En sintesis, los primeros tres trimestres de 2025 muestran un afio de contrastes para el sector automotriz ecuatoriano: un inicio débil condicionado por factores fiscales y
externos, seguido por una recuperacion visible desde el segundo trimestre, que se consolidé en el tercer trimestre, impulsada por la renovacion de flotas comerciales, el
crecimiento sostenido de las motocicletas y el avance progresivo de los vehiculos hibridos y eléctricos.

En el andlisis de la flexibilidad del sector comercial frente a cambios en el entorno econémico, resulta esencial observar su desempefio en relacién con los ciclos de
crecimiento y contraccion del PIB. Entre 2019 y 2024, la actividad comercial mostré una marcada vulnerabilidad: en varios trimestres present6 variaciones negativas,
reflejando su alta sensibilidad a los choques externos y a la debilidad estructural del consumo interno. Aunque el sector puede responder favorablemente en fases de
recuperacion de la economia, su comportamiento es altamente ciclico y depende de factores externos como el poder adquisitivo de los hogares, la confianza del consumidor
y las condiciones de financiamiento. La ausencia de una estrategia sostenida de modernizacion logistica y digitalizacion ha limitado su resiliencia frente a cambios abruptos
en el entorno econémico. En este contexto, los comercios mas flexibles seran aquellos capaces de ajustar precios y costos operativos, diversificar canales de venta
(incluyendo el comercio electronico), ampliar su portafolio de productos y fortalecer encadenamientos con proveedores y clientes, incorporando al mismo tiempo tecnologias
que mejoren la eficiencia y reduzcan vulnerabilidades.
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Perfil del Emisor

El 25 de octubre de 2001, ante la Notaria Sexta de la ciudad de Cuenca, se constituy6 la empresa NEGOCIOS AUTOMOTRICES S.A. NEOAUTO, con un capital de
$800.00, cuyo objeto social seria la importacion, exportacion, comercializacion, consignacion de todo tipo de vehiculos en general permitidos por la ley, sean nuevos o
usados, asi como productos, mercaderias y repuestos automotrices, y la prestacion de servicios relacionados con el sector automotriz; su domicilio principal seria en la
ciudad de Cuenca, provincia del Azuay, con un plazo de duracién de 50 afios.

Conforme Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas de 21 de julio de 2003, resolvieron cambiar el nombre de la Compafia de NEGOCIOS AUTOMOTRICES
S.A. NEOAUTO al de NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI S.A., y reformar los estatutos; cambios que fueron efectuados conforme escritura publica de 22 de
agosto de 2003, ante la Notaria Sexta de la ciudad de Cuenca.

Mediante Acta de Junta General Ordinaria de Accionistas en sesion de 24 de marzo de 2005, resolvieron aumentar el capital suscrito de la compariia a $800.000, y fijando
el capital autorizado en $1.600.000; motivo por el cual se reformaron los estatutos, conforme escritura pablica de 11 de noviembre de 2005.

El 3 de agosto de 2011, a través de escritura publica, se ampli6 el objeto social de la empresa, reformando la clausula segunda del Estatuto, incrementando la fabricacion
y ensamblaje, directa e indirectamente, de vehiculos de toda clase y sus partes y piezas relacionadas; importacion de todas las partes y piezas requeridas para el efecto
y comercializacion local e internacional de los productos terminados correspondientes.

El 17 de mayo de 2016 se registro mediante escritura publica el aumento de capital suscrito y pagado a $27.000.000,00 dividido en 27.000.000,00 de acciones de un dolar,
reformandose el Estatuto de la empresa.

Finalmente, mediante Junta General Universal de Accionistas, reunida el 4 de octubre de 2021, resolvié el cambio de domicilio de la compafiia, desde la ciudad de Cuenca,
provincia del Azuay, a la ciudad de Quito, Provincia de Pichincha; modificacién del Estatuto que consta en escritura publica de 15 de noviembre de 2021.

A partir de enero de 2024, Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. fue calificada como gran contribuyente, lo cual implica la obligacion de efectuar una autorretencion
mensual del 2,25% del Impuesto a la Renta sobre sus ingresos gravados, conforme a la Resolucion No. NAC-DGERCGC24-00000003 del Servicio de Rentas Internas.
Este valor constituye un crédito tributario al momento de la liquidacién anual del impuesto.

La Compafiia también anuncié una alianza estratégica entre sus principales distribuidoras locales, Neoauto y Autohyun, lo que dio origen a TrustMotor, una nueva entidad
que agrupa la red mas grande de concesionarios y talleres de servicio de la marca Hyundai en Ecuador. Actualmente, la empresa se encuentra importando vehiculos con
nuevas tecnologias enfocadas en la seguridad e innovacion de sus disefios.

Organismos de Control:

Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social

Servicio de Rentas Internas

Ministerio de Trabajo

Ministerio del Medio Ambiente

Mision
Brindar a todos nuestros clientes opciones de movilidad accesibles y con gran tecnologia.
Vision

Posicionarnos como la marca de mayor innovacion tecnolégica en el pais en los préximos 3 afios, fortaleciendo nuestra imagen de sostenibilidad, ofertando una amplia
gama de vehiculos hibridos y eléctricos, que nos permitan sobrepasar el 10% de participacion en el mercado automotriz ecuatoriano.

Lineas de Productos

Actualmente, Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. cuenta con un portafolio de vehiculos diversificados como se muestra a continuacion:

PASAJEROS Suv VAN

Staria

Grand i10 Grand i10 Accent Creta CKD Tucson Palisade

HB | Sedan ‘ L_. //ﬂm‘

Kona HEV

Fuente / Elaboraciéon: Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A.

Proveedores
Los proveedores de Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A., son tanto nacionales como del exterior, en donde los principales son:

Hyundai Corporation, el cual provee principalmente la importacion de vehiculos, repuestos y accesorios.
Aymesa S.A. con el ensamblaje y produccion de modelos como los Grand i10; y

Leader Global Solutions L.L.C. quien es un proveedor extranjero.

Entre otros.

.
.
.
.

Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. 11
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Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. pertenece a la clasificacion G4510.01, acorde al cédigo ClIU, el cual corresponde a venta de vehiculos nuevos y usados,
incluidos vehiculos especializados, de acampada y todo terreno. De acuerdo con el ranking emitido por la superintendencia de compaiias, valores y seguros en el 2024,
La empresa ocupa el septuagésimo puesto de empresas con mayores ingresos por ventas, participando con una cuota de mercado del 1,85%.

Ranking ventas 2024 (En US$)

1 General Motors Del Ecuador Sa 464.016.385 10,19% 1,68 2,45 9,00% 4,00% -
2 Distrivehic Distribuidora De Vehiculos S.A.S. 224.479.435 4,93% 1,62 4,89 - - 1,10
3 Toyota Del Ecuador S.A. 207.502.459 4,56% 1,52 3,23 7,00% 2,00% 1,79
6-15 Otros 1.702.354.051 37,40%
16 SZK del Ecuador S.A. 87.947.918 1,93% 3,22 3,15 30,00% 9,00% 3,13
17 Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. 84.105.936 1,85% 0,68 3,67 2,00% - 1,27
18 Comercial Carlos Roldan Cia. Ltda. 82.749.019 1,82% 2,36 1,55 5,00% 3,00% 16,59
19-958 Otros 1.698.440.094 37,32%

Total 4.551.595.297  100,00% 1,66 5,43 20,51% 3,30% 7,50

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Al analizar el comportamiento del Top 10 de marcas mas vendidas en Ecuador en comparacion con junio del afio anterior, se observa que 7 de ellas lograron incrementar
su participacion de mercado. Entre las que destacan por su crecimiento se encuentran KIA, HYUNDAI y GWM, con los mayores avances en cuota de mercado. En
contraste, Chevrolet y Toyota registraron el desempefio mas bajo frente a 2024, evidenciando una pérdida en su participacion durante el periodo analizado.

Ranking por modelos a junio de 2025 (en unid.)

1 KIA 8.839 15,5% 9.118 16,5% 279 1,0% 3,2%
2 CHEVROLET 10.630 18,6% 8.042 14,5% -2.588 -4,1% -24,3%
3 HYUNDAI 2.886 5,0% 3.361 6,1% 475 1,1% 16,5%
4 TOYOTA 3.495 6,1% 2.831 5,1% -664 -1,0% -19,0%
5 GWM 1.575 2,8% 2.818 5,1% 1.243 2,3% 78,9%
6 CHERY 2.655 4,6% 2.524 4,6% -131 0,0% -4,9%
7 SUZUKI 2.237 3,9% 2.259 4,1% 22 0,2% 1,0%
8 RENAULT 1.943 3,4% 2.054 3,7% 111 0,3% 57%
9 JAC 1.552 2,7% 1.611 2,9% 59 0,2% 3,8%
10 DONGFENG 1.115 1,9% 1.430 2,6% 315 0,7% 28,3%

Total unidades top 10 36.927 64,5% 36.048 65,2% -879 0,7% -2,4%

Total unidades market 57.204 100,0% 55.342 100,0% -1.862 - -3,3%

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Dentro de las perspectivas planteadas por la instituciéon se encuentran los siguientes objetivos generales:

Procesos internos
o Mantener el clima laboral
o Mantener los resultados de evaluaciéon de desempefio
o Disminuir el indice de rotacion de inventario de vehiculos
o Reducir el indice de rotacién de repuestos y autopartes

Econoémica
o Incrementar la participacién de mercado
o Incrementar la liquidez
o Aumentar la utilidad antes de impuestos
o Aumentar el margen bruto
o Crecer en ventas
o Aumentar la rentabilidad
Partes interesadas
o Incrementar la satisfaccion del usuario final
o Mantener los resultados de satisfaccion al cliente.
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Gobierno Corporativo

La organizacién ha manifestado que los accionistas de una misma clase cuentan con los mismos derechos, garantizando asi la equidad en la participacién y toma de
decisiones. En cuanto a la comunicacién con los accionistas, si existe un area encargada de esta funcién, aunque no ha sido formalmente designada. Respecto al marco
normativo, la organizaciéon no cuenta con un Reglamento de la Junta General de Accionistas. Ademas, durante el ejercicio evaluado, las convocatorias a las Juntas
Generales no se realizaron respetando el plazo establecido en el Estatuto. A pesar de ello, se permite a los accionistas incorporar temas en la agenda de las Juntas,
aunque aun no se dispone de un procedimiento formal para ello. Por otro lado, no se permite, o se encuentra limitada, la posibilidad de delegar el voto a terceros durante
estas reuniones.

En relacién con el Directorio, la organizacion no cuenta con un reglamento que regule su funcionamiento ni dispone de criterios o definiciones formales para la seleccion
de directores independientes. No obstante, si realiza seguimiento y control de posibles conflictos de interés dentro del Directorio, aunque esto se lleva a cabo sin un
procedimiento formal.

Con respecto al comité gerencial, se compone de los siguientes directivos:

ORGANIGRAMA COMITE GERENCIAL

Wictor Moz

Subgsrante
Administrativo
& TLHA

Fabiin Rojas| Disgo Sancher Xavier Otarn

Divector Director Director de

L de vehiculos @ Loghtica y E wehiculos
- - Pesares

Plansaciin

| Jonnathan Francisco|

s Lema Altamirans|
Gerente
« Markating

Gerente de|
n Marco Rivas
. Gerente|

3 De ventas

Ticgo

Quifianes Pasls Mufiez
Gerente Gerente X
L) 4] de Servick I

Repuestos |

@& HYUNDAI

Fuente / Elaboracion: Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A.

De manera adicional, se detalla el nUmero de empleados por area en la empresa:

Detalle de los colaboradores — Diciembre de 2025

Area Cantidad
Financiero 1
ADM-TTHH 9
Comercial 8
Servicio 7
Marketing 6
Repuestos 5
Customer Experience 4
Producto -CKD 4
Auditoria 1
Pesados 1
Total general 56

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En el ambito de la gestion de riesgos, la organizacién cuenta con politicas especificas, pero estas no forman parte de un enfoque integral. Asimismo, dispone de un area
de auditoria interna que reporta directamente al Directorio, lo cual fortalece los mecanismos de control. No obstante, la organizacién no cuenta con una politica de
informacion formalmente establecida. Finalmente, en términos de difusién de avances en gobierno corporativo, la organizacién si comunica los progresos realizados, los
cuales se incluyen en la memoria anual, aunque no se emite un informe independiente sobre el tema.

En cuanto a su estructura accionarial, Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. cuenta con un capital social de 27,00 millones de délares compuesto casi en su totalidad
por aportes de su principal accionista, Doyle Holding Corp. La estructura accionarial de Doyle Holding esta conformada por dos entidades: Mulberry Group L.L.C., que
posee el 55,00% de participacién, y Winnwood Enterprises L.L.C., que controla el 45,00% restante.

Mulberry Group L.L.C. es una sociedad offshore constituida en Panama, cuya funcién principal es servir como vehiculo corporativo para la administracién de participaciones
y activos dentro de una estructura legal compleja. No se ha identificado actividad econémica publica ni operaciones comerciales asociadas a esta entidad. Por su parte,
Winnwood Enterprises L.L.C. también opera como una holding offshore, dedicada exclusivamente a la tenencia de activos o participaciones, sin desarrollar actividades
comerciales directas.

Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. 13
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Estructura accionarial de Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A.

Doyle Holding Corp. Panama 26.999.994,00 99,99%
Eljuri Vintimilla J. Ecuador 3,00 0,00%
Malo Acosta M. Ecuador 3,00 0,00%

Estructura accionarial de Doyle Holding Corp.

Mulberry Group L.L.C. EEUU 14.849.996,00 55,00%

Winnwood Enterprises L.L.C. EEUU 12.149.997,00 45,00%

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

La Compariia también mantiene participacién accionaria en otras sociedades legalmente activas, las cuales se dedican a la venta, distribucion y ensamblaje de vehiculos
livianos y comerciales.

Participacion en el capital de otras empresas

Neotruck S.A. 1.200.000 1.200.800 99,93%
Arrendauto S.A. 870.187 1.760.168 49,44%
Ecuatoriana de Artefactos S.A. ECASA 166.881 41.737.183 0,40%
Importadora de Vehiculos Comerciales S.A. Vehicomercial 99.750 525.000 19,00%
Reencauchadora Andina Reencandina S.A. 1.100 12.000 9,17%
Newtire S.A. 79 250.800 0,03%
Quito Mercantil Automotriz Merquiauto S.A. 1 249.800 0,00%
Trustmotor S.A.S. 800 800 100,00%

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

Debido a que la empresa pertenece al Grupo Eljuri, su vinculacion con otras empresas del sector es bastante amplia, ya sea de forma accionarial o administrativa, por lo
que su tipo de vinculacién y situacion legal actual se detalla a continuacion:

Empresas vinculadas

Corporacion Ecuatoriana de Licores y Alimentos S.A. CELYASA Administracion Activa
Licores Nacionales Liconacional S.A. Administracion Activa
Embotelladora Azuaya S.A. EASA Administracién/Accionariado Activa
Plastiazuay SA Administracién Activa
C.A. Ecuatoriana De Ceramica Accionariado Activa
Explotacion Minera del Sur Explosur C.A. Accionariado Activa
Compaiiia de Investigacion Y Explotaciéon Minera Explominas S.A. Accionariado Activa
Explotadora de Minas Oriente Orimex C.A. Accionariado Activa
Compaiiia Minera Zamora Zamicon C.A. Accionariado Activa
Artesa Cia.. Ltda. Accionariado Activa
Compaiiia Nacional De Gas Congas Ca Accionariado Activa
Industria Ecuatoriana De Artefactos S. A Ecuartefactos Accionariado Activa
Agricola Jubon Alto Jubalto S.A. Accionariado Activa
Compaiiia Minera Surclay S.A. Accionariado Activa
Tenure S.A. Accionariado Activa
International Professional Services Inpsercom S.A. Accionariado Activa
Plurialiment S.A. Accionariado Activa
Quito Motors S.A. Comercial e Industrial Administracion Activa
Continental Tire Andina S. A. Accionariado Activa
Import Export Esparta Cia. Ltda. Accionariado Activa
Karnataka S.A. Accionariado Activa
Neoauto S.A. Administracion Activa
Neotruck S.A. Administracién/Accionariado Activa

Importadora de Vehiculos Comerciales S.A. Vehicomercial Administracién/Accionariado Activa
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Empresas vinculadas

Armacar S.A. Administracién/Accionariado Activa
Cochez S.A. Administracién/Accionariado Activa
Comercializadora Global Motors Cogmotors S.A. Accionariado Activa
Starmotors S.A. Administracion Activa
Asesmark Cia. Ltda. Accionariado Activa
Translogimanta S.A. Administracion Activa
Logistica Automotriz Manta Logimanta S. A. Administracién/Accionariado Activa
Intrans Ecuador S.A. Accionariado Activa
Elmapa S. A. Accionariado Activa
Autohyun S.A.

Lanife S.A. Accionariado Activa
Royalmotors Distribucion y Comercio S.A. Administracién/Accionariado Activa
Tecnocyclo S.A. Accionariado Activa
Royalmotors Distribucion y Comercio S.A. Accionariado Activa
Negocios del Austro Negoaustral S.A. Accionariado Activa
Translogimanta S.A. Accionariado Activa
Lanife S.A. Administracion Activa
J&E Marketing y Publicidad S.A. Administracion Activa
Arrendauto S.A. Accionariado Activa
Newdevelopment S.A. Accionariado Activa
Newtire S.A. Administracién/Accionariado Activa
Reencauchadora Andina Reencandina S.A. Accionariado Activa
Autoexpress Compaiiia Anénima Administracién/Accionariado Activa
Quito Mercantil Automotriz Merquiauto S.A. Administracion Activa
Virtualinfo S.A. Administracion Activa
Fisum S.A. Accionariado Activa
Motosmall S.A. Accionariado Activa

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

Dentro de sus politicas corporativas, NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI S.A. prioriza la gestion del riesgo mediante la implementaciéon de lineamientos de
seguridad orientados a mitigar potenciales pérdidas futuras. En este sentido, la compafiia mantiene vigentes diversas pdlizas de seguros contratadas con Seguros Unidos
S.A., las cuales ofrecen cobertura integral sobre las areas criticas del negocio. Dichas pdlizas comprenden los ramos de Multirriesgo, Dinero y Valores, Fidelidad,
Responsabilidad Civil, Equipo y Maquinaria, Vehiculos, asi como Transporte e Importacion.

Sistemas informaticos
La aplicacion principal de Neohyundai es el ERP BISS, software tercerizado orientado a la industria automotriz. Técnicamente cuenta con las siguientes caracteristicas:

La aplicacién trabaja a modo cliente — servidor.
Administrada directamente por el proveedor Inpsercom.

Para la gestion integral de procesos contables, financieros, némina, ventas, gastos, importaciones, cartera, proveedores el sistema informatico que maneja la Compafia
se denomina BISS.

La organizacion ha llevado a cabo un proceso formal de identificacion y consulta a sus grupos de interés, como parte del levantamiento de informacién para la
implementacion del Sistema de Gestion de Calidad 1ISO 9001:2015. En este proceso, se identificaron actores clave como los propietarios, alta direccion, empleados,
clientes, proveedores, alianzas, competidores, el gobierno, la comunidad y el medio ambiente/cambio climatico. A partir de esta identificacion, se definieron estrategias de
participacion especificas para cada grupo, basadas en sus expectativas y necesidades particulares.

En materia ambiental, la organizacion ha implementado algunas acciones que promueven la eficiencia energética, el reciclaje y el consumo racional del agua. Sin embargo,
estas acciones no estan integradas en programas o politicas formales. Asimismo, no se realiza una evaluacién ambiental a los proveedores, aunque durante el ejercicio
evaluado la organizacion no fue objeto de sanciones ni multas en materia ambiental.

Respecto al ambito social, la empresa ejecuta acciones que promueven la igualdad de oportunidades, alineandose con politicas gubernamentales como la Igualdad y el
Plan Violeta, aunque estas acciones aun no forman parte de programas institucionalizados. En contraste, si cuenta con una politica formal para la erradicacion del trabajo
infantil y forzoso, establecida en su Reglamento Interno de Trabajo aprobado por el Ministerio de Trabajo el 31 de agosto de 2022. Adicionalmente, otorga a sus trabajadores
los beneficios legales, asi como beneficios adicionales.

La organizacion también dispone de un Cédigo de Etica, aprobado en septiembre de 2024 por el Grupo Empresarial Eljuri, y dirigido a todo el personal. Finalmente, en
cuanto a su participacién comunitaria, cuenta con un programa formal denominado Cascos Verdes, desarrollado en alianza con Grupo Ekos desde el 26 de diciembre de
2024. Este programa se enfoca en la lucha contra la desertificacién y el cambio climatico, promoviendo la formaciéon ambiental, el voluntariado en reforestacion y la
recuperacion de suelos.
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Analisis Financiero

Calidad de los activos

Negocios Automotrices Neoauto S.A. (en adelante, la Compaifiia) fue constituida en la ciudad de Cuenca el 25 de octubre de 2001. Posteriormente, el 22 de agosto de
2003, modifico su razén social a Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A., con el objetivo de convertirse en distribuidor exclusivo de la reconocida marca HYUNDAI en
Ecuador. La Compaifiia forma parte del Grupo Eljuri, uno de los consorcios empresariales mas grandes y diversificados del pais. Su principal accionista es Doyle Holding
Corp., que posee el 99.99% del capital social. La actividad econémica principal de NEOHYUNDAI es la venta, comercializaciéon, ensamblaje y mantenimiento de vehiculos
livianos. Cuenta con una sélida red de concesionarios a nivel nacional, compuesta por 6 concesionarios relacionados y 9 operados por inversionistas independientes.

Para diciembre de 2025, la entidad cerré con un saldo de US$ 247,28 millones en activos totales, experimentando un importante crecimiento anual del +16,18% (US$
34,43 millones) debido principalmente a un incremento del +37,22% (US$ 30,60 millones) en el total de activos corrientes. Mientras que los activos no corrientes crecieron
solo un +2,93% (US$ 3,82 millones). Este impulso refleja un saldo total en activos similar al de los Ultimos afios, siendo los activos no corrientes la cuenta mas representativa
sobre el total.

Evolucién de los activos (miles de US$)
300.000

250.000
200.000

150.000

100.000
50.000

dic-21 dic-22 dic-23 dic-24 dic-25

s Total activo no corriente Total activo corriente ~—@— Activo total

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Activos corrientes

Los activos corrientes cerraron con un saldo total de US$ 112,83 millones, representando el 45,63% del activo total. Los activos corrientes estdn compuestos por un total
de US$ 64,03 millones en cuentas por cobrar comerciales o no relacionadas, US$ 16,89 millones en inventarios, US$ 8,24 millones en activos por impuestos corrientes,
un saldo en inversiones medidas al costo amortizado de US$ 5,55 millones y el restante entras las cuentas de efectivo, cuentas por cobrar relacionadas a corto plazo,
pagos anticipados y otros activos corrientes.

Las cuentas por cobrar comerciales a corto plazo participan en el total del activo con un 25,90% (US$ 64,03 millones) y experimentaron un crecimiento anual significativo
del +35,82% (US$ 16,88 millones). Dentro de este rubro los principales clientes que encontramos son a Neoauto S.A., Autohyun S.A. y TrustMotor S.A.S. NeoAuto S.A.
es una empresa que opera como concesionaria de vehiculos Hyundai y en mayo de 2024 se fusion junto con Autohyun S.A. para dar lugar a una nueva entidad llamada
Trustmotor S.A.S. Esta unién estratégica fue impulsada por Hyundai Motor Company con el objetivo de mejorar la experiencia del cliente y consolidar su liderazgo en el
pais. Ultimamente opera con 11 concesionarios de ventas y 10 talleres de servicio localizados en diversas regiones del pais.

Para diciembre de 2025, la cartera por vencer cerr6é en US$ 35,85 millones y reflejé un incremento del +23,60% (US$ 7,61 millones) con respecto al afio anterior. Mientras
que la cartera vencida cerré en US$ 26,88 millones y también reflejo un incremento anual significativo del +70,55% (US$ 11,12 millones). Este dinamismo experimentado
en la cartera causo¢ que el indice de morosidad creciera en 9,15 puntos porcentuales y se ubicara en un 41,99%. Mientras que, en cobertura, las provisiones para cuentas
incobrables totalizaron en US$ 2,70 millones y representaron el 10,07% de la cartera vencida.

Calidad de la cartera comercial (en miles de US$)

Antigliedad 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Var A$ Var A%
Por vencer 16.313 37.276 58.264 74.785 32.247 39.858 +7.611 +23,60%
1a30dias 8.716 5.158 9.012 11.635 1.609 1.143 -466 -28,97%
31 a90 dias 4.281 4.985 8.738 14.056 2.203 237 -1.966 -89,24%
91 a 180 dias 1.145 4.012 1.264 5.288 8.616 133 -8.483 -98,46%
181 a 360 dias 1.596 3.452 3.567 284 1.055 335 -720 -68,27%
Mas de 360 dias 2.078 1.328 1.437 1.562 2.283 25.040 +22.757 +996,75%
Cartera vencida 17.816 18.934 24.018 32.824 15.765 26.887 +11.122 +70,55%
Provisiones 4.184 3.620 3.418 2775 2775 2.706 -68 -2,46%
Total cartera bruta 34.129 56.211 82.281 107.609 48.012 64.039 +16.027 +33,38%
Morosidad % 52,20% 33,68% 29,19% 30,50% 32,84% 41,99% +9,15%

Cobertura % 23,49% 19,12% 14,23% 8,45% 17,60% 10,07% -7,54%

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
El elevado ciclo de antigliedad de la cartera obedece a que, desde la fecha de emision de la factura, no es posible determinar con certeza el plazo en el que la cuenta

podria entrar en mora. Esto responde a que el concesionario no necesariamente cuenta, en ese momento, con un cliente final que respalde la compra del inventario. La
politica de crédito establece plazos de 15y 30 dias, los cuales comienzan a contabilizarse Unicamente una vez que el concesionario ha vendido la unidad. En consecuencia,
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se genera una diferencia relevante entre la fecha de emision de la factura y la fecha efectiva de pago. Ello se explica porque el conteo del plazo no toma como referencia
exclusiva la fecha de facturacion, sino la fecha de despacho de la unidad, que ocurre tras la confirmacion de la venta al cliente final.

Generalmente, las unidades facturadas permanecen en el centro de alistamiento. Desde ese lugar, los concesionarios definen los destinos a los que se enviaran los
vehiculos, una vez tengan una venta confirmada. Por ello, puede existir una brecha importante entre la fecha de facturacién y la fecha de vencimiento de la cartera, ya que
la morosidad no se calcula desde la emision de la factura, sino desde el vencimiento real, que se establece tras identificar al comprador final.

Dentro de las politicas para la administracion de cartera tenemos que el establecimiento de garantias se subdivide si se trata de una venta de vehiculo o de repuestos.
Para la venta de vehiculo se solicitara al concesionario un aval bancario y para la venta de repuestos se solicitara la firma de un pagaré a la orden de NEOHYUNDAI S.A.
por el monto total de los repuestos y accesorios. En cuanto a lineas de crédito, la institucion establecera anualmente para cada concesionario o empresa comercializadora
de repuestos un cupo de crédito en base al Plan de Negocios presentado, y sera responsabilidad del comité de asignaciéon de cupo la formalizacién anual de este
documento. Si el cliente requiere de un sobrecupo por parte de la entidad, se evaluara una nueva asignacién siempre y cuando no tenga cartera vencida.

En cuanto a los plazos de facturacién de vehiculos, el plazo para el pago de la factura sera de 7 dias cuando la venta se haya realizado al contado. Mientras que, si la
venta fue a crédito, el plazo sera de 15 dias. Respecto a la facturacion de repuestos y accesorios, los plazos de pago seran hasta 30 dias, siendo el pago del 100% del
valor total de la factura (incluido IVA). Es importante mencionar que el plazo podra variar, de acuerdo con la situacién del mercado o monto de compra, y se comunicara a
través de una circular a la red de concesionarios o empresas comercializadoras de repuestos.

También es importante considerar que, si el concesionario mantiene valores vencidos por mas de 30 dias consecutivos, NEOHYUNDAI se reserva el derecho de cobrar
automaticamente uno o mas avales entregados en garantia que permitan cubrir el 100% del monto vencido a la fecha del cobro del aval, incluyendo los intereses por mora
y gastos de gestion de cobranza.

En resumen, la compafiia minimiza el riesgo de pérdidas por cuentas incobrables mediante garantias bancarias o prendarias, cartas de crédito, polizas de acumulacion,
avales bancarios, letras de cambio y pagarés. Los clientes que no cumplen con los requerimientos de solvencia exigidos por la Compafiia sélo pueden efectuar compras
de contado y/o mediante el otorgamiento de garantias reales adecuadas. Tomando en cuenta la volatilidad de las ventas y el crecimiento de la cartera, se evidencié una
reduccidn significativa de 144 dias aproximadamente en el indicador de periodo de cobranza, alcanzando un periodo aproximado de 133 dias promedio para el cierre del
afo 2025.

Los inventarios alcanzaron un saldo neto de US$ 16,89 millones a la fecha de corte, lo que representa un crecimiento anual del +8,60% (US$ 1,33 millones). En términos
generales, esta cuenta se compone principalmente de vehiculos livianos (donde se incluyen vehiculos en almaceneras de depdsito previo a su nacionalizacion), inventario
en transito, repuestos para vehiculos livianos, accesorios, otros repuestos e inventario en proceso CKD pesados. Debido a la significativa recuperacion de las ventas en
diciembre de 2025, el periodo de rotacién de inventario regresé a sus niveles normales y se ubico en 39 dias promedio.

DIAS DE INVENTARIOS

dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 ago-24 dic-24 dic-25

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Hyundai Motor Company proporciona ciertas garantias limitadas para los nuevos vehiculos, repuestos, baterias, partes consumibles, y llantas, ensamblados y distribuidos
por Hyundai. La garantia cubre reparaciones y reemplazos de cualquier componente originalmente fabricado/homologado e instalado por HMC o Neohyundai el cual
presente falla en el producto o en la instalacion bajo condiciones normales de uso. Cada pieza puede tener diferentes condiciones de garantia, por lo que es importante
comprobar el grupo de articulos de la pieza y su periodo de garantia.

La garantia de vehiculos se activara en la fecha de venta Retail sin que esta exceda los 12 meses desde la fecha de embarque. El periodo de cobertura de garantia basica
finalizara si el vehiculo excede el kilometraje definido en el periodo de cobertura. La garantia de pintura esta dirigida a defectos de pintura en paneles de la carroceria
causados por material o mano de obra deficiente. Por otro lado, la garantia de repuestos cubre las partes genuinas de Hyundai las cuales hayan tenido un reemplazo
previo por garantia. El periodo de garantia de repuestos es de 12 meses o 20,000km. HMC reembolsara a Neohyundai las reparaciones de subarrendamiento que el
concesionario no pueda realizar debido a reparaciones que requieren herramientas, habilidades o equipos especiales que el distribuidor/concesionario no posean.

Las inversiones financieras medidas al costo amortizado cerraron con un saldo de US$ 5,55 millones y registraron un decrecimiento anual del -12,81% (US$ 816,46 mil).
Esta cuenta corresponde principalmente a certificados de depésito con un plazo menor a un afio, endosados a las mismas entidades emisoras del documento para
garantizar las obligaciones financieras actuales y potenciales. En cuanto a otros activos corrientes, estos totalizaron en US$ 4,11 millones y se componen principalmente
de anticipos efectuados a proveedores del exterior para importacién de unidades.

Activos no corrientes

Los activos no corrientes cerraron con un saldo total de US$ 134,44 millones, representando el 54,37% del activo total. Los activos no corrientes estan compuestos por un
total de US$ 54,66 millones en cuentas por cobrar a relacionados de largo plazo, US$ 44,07 millones en propiedades de inversion, US$ 19,84 millones en propiedad, planta
y equipo, US$ 6,85 millones de inversiones en subsidiarias y US$ 5,18 millones en derechos fiduciarios a largo plazo. Los restantes US$ 3,82 millones corresponden a la
cuenta de otros activos no corrientes (que son otras inversiones) y a la de derechos de uso. El registro de derechos fiduciarios a la fecha fue producto de una mediacién
realizada entre Refrescos y Bebidas Ecuatorianas S.A. Reybec, y Negocios Automotrices Neohyundai S.A. durante junio de 2024, donde se establecio la recuperacion de
US$ 5,18 millones a favor de Neohyundai S.A.

Las cuentas por cobrar relacionadas a largo plazo cerraron con un saldo de US$ 54,66 millones y reflejaron un decrecimiento del -7,11% (US$ 4,18 millones) respecto al
afio anterior. Estas cuentas son principalmente conformadas por Neotruck S.A., Logistica Automotriz Manta LOGIMANTA S.A., NeoMotors S.A.C., FISUM S.A. y NeoAuto
S.A. Los saldos que mantienen con NEOHYUNDAI representan casi la totalidad de la cartera, y algunas de estas han sido reclasificadas a cuentas de inversiones y otras
refinanciadas.

Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. 17
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Detalle de cartera con empresas relacionadas a largo plazo (en miles de US$)

NeoMotors SAC 20.947 19.447 -1.500 -7% 36%
Logistica Automotriz Manta Logimanta S.A. 10.219 10.219 - - 19%
Neotruck S.A. 9.458 8.621 -838 -9% 16%
Neoauto S.A. 6.276 6.276 - - 1%
Fisum S.A. - 3.809 +3.809 - 7%
Doyle Holding Corp. 1.346 1.449 +103 +8% 3%
Quito Mercantil Automotriz Merquiauto S.A. 1.390 1.390 - - 3%
NeoMotors Lima SAC 1.281 1.281 - - 2%
Autohyun S.A 1.164 1.164 - - 2%
Neohyundai Mexico SAPI DE CV 954 954 - - 2%
AsiaCar S.A. 3.809 - -3.809 -100% -
Glaford Trade S.A. 2.000 - -2.000 -100% -
Gasgua S.A - - - - -

Starmotors S.A. - - - - -
Refrescos Y Bebidas Ecuatorianas S.A. Reybec - - - - -

Cartera total 58.843 54.609 -4.234 7% 100%
Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

La cuenta de propiedades de inversidn cerré con un saldo de US$ 44,07 millones y experimentd un incremento del +5,18% (US$ 2,17 millones) respecto al afio anterior.
Durante el afio se realiz6 una reclasificacion contable de ciertos terrenos desde propiedades planta y equipo a propiedades de inversion, con el objetivo de reflejar
correctamente su naturaleza no operativa y beneficiarse de la revalorizacién. Esta decisién fue tomada en conjunto con los auditores externos. Es importante aclarar que
los terrenos considerados para la venta no corresponden a esta reclasificacion, sino a garantias relacionadas con una cuenta por cobrar proveniente de NeoMotors,
avaluadas en aproximadamente US$ 12,00 millones. Adicionalmente, se abord6 un caso de recuperacion de cartera mediante mediacion con la empresa REYBEC, que
aportd un terreno a un fideicomiso del cual NEOHYUNDAI es beneficiario. Este terreno respalda los valores por cobrar y generara rendimientos que seran registrados
como otros ingresos en el estado de resultados.

La cuenta de propiedad, planta y equipo decrecio levemente un -0,97% (US$ 193,59 mil) con respecto al afio anterior, y cerré con un saldo total de US$ 19,84 millones.

Este descenso fue principalmente por lo ya antes mencionado, la reclasificacion de algunos terrenos a la cuenta de propiedades de inversién. A la fecha de corte, la cuenta
de propiedad, planta y equipo se compone principalmente de terrenos, maquinarias, edificios y otros activos.

Detalle de propiedad, planta y equipo (en miles de US$)

Terrenos 9.842 10.117 +275 +3% 33%
Maquinarias y herramientas 6.274 6.334 +60 +1% 21%
Edificios 4.966 4.979 +13 +0% 16%
Otros activos 3915 3915 - - 13%
Edificios e instalaciones 2548 2612 +65 3% 8%
Vehiculos 1.866 1.764 -102 -5% 6%
Equipo de computacion 585 587 +1 +0% 2%
Muebles y enseres 514 518 +4 1% 2%
Equipo de oficina 61 61 _ _ 0%
Propiedad, planta y equipo bruto 30.572 30.887 +315 +1% 100%
Depreciacion acumulada 10.530 11.038 -508 +5%

Propiedad, planta y equipo neto 20.042 19.849 -194 -1%

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Una subsidiaria es una entidad controlada por la Compaiiia, lo que implica que esta Ultima esta expuesta a rendimientos variables derivados de su participacion y tiene la
capacidad de influir en esos rendimientos a través de su poder sobre la subsidiaria. En cada fecha de presentacion de informacion financiera, la Compaiiia evalua si existe
evidencia objetiva de un deterioro en el valor de la inversion en sus subsidiarias y asociadas. En caso afirmativo, calcula la pérdida por deterioro como la diferencia entre
el importe recuperable de la subsidiaria o asociadas y su valor en libros, registrando dicha pérdida en la cuenta de resultados. A la fecha de corte, las inversiones en
subsidiarias crecieron significativamente un +51,96% (US$ 2,34 millones) con respecto al afio anterior, alcanzando un saldo total de US$ 6,85 millones. Este crecimiento
fue producto de la revalorizacién de inversiones efectuada a nuestras subsidiarias en el afio 2025.
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2024 (en miles de US$) 2023 (en miles de US$)

Inversiones en e o - % Part. En
. Clasificacion Domicilio .
acciones el capital

Neotruck S.A. Subsidiaria Ecuador 99,93% - 20 -1.508 1.508 -206 -
Trustmotor S.A.S. Subsidiaria Ecuador 100,00% 21 - 1 - - -
Novoplant S.A. Subsidiaria Ecuador 19,00% 855 - - 855 - -
Arrendauto S.A. Asociada Ecuador 14,91% 262 - - 262 - -
Neocorp S.A.S. Asociada Colombia 6,30% 2.685 - - 2.685 - -
Otras 690 - - 690 -1 167

Subtotal 4.513 20 1.507 6.001 -207 167

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Para diciembre de 2025, la entidad cerr6 con un saldo de US$ 187,99 millones en pasivos totales, experimentando un crecimiento anual significativo del +21,36% (US$
33,08 millones) debido principalmente a un incremento del +29,22% (US$ 35,12 millones) en el total de pasivos corrientes. Mientras que los pasivos no corrientes
decrecieron en un -5,86% (US$ 2,03 millones) con respecto al aiio anterior. Este impulso refleja un saldo total en pasivos similar al de sus periodos anteriores, siendo los
pasivos corrientes la cuenta mas representativa sobre el total.

Evolucion de los pasivos (miles de US$)
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Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Los pasivos corrientes cerraron con un saldo total de US$ 155,31 millones, representando el 82,62% del pasivo total. Los pasivos corrientes estan compuestos por un total
de US$ 78,36 millones en obligaciones con entidades financieras a corto plazo, US$ 39,20 millones en cuentas por pagar no relacionadas a corto plazo, US$ 19,21 millones
en obligaciones emitidas a corto plazo, US$ 10,38 millones en cuentas por pagar relacionadas a corto plazo, US$ 6,19 millones en préstamos con terceros a corto plazo y
US$ 1,52 millones en impuestos corrientes. El restante lo componen las provisiones por beneficios a empleados de corto plazo y otros pasivos corrientes.

Por otro lado, los pasivos no corrientes cerraron con un saldo total de US$ 32,68 millones, representando el 17,38% del pasivo total. Los pasivos corrientes estan
compuestos por un total de US$ 22,62 millones en obligaciones con entidades financieras a largo plazo, US$ 2,07 millones de ddlares en obligaciones emitidas a largo
plazo, US$ 7,68 millones en préstamos con terceros y US$ 932,64 mil en pasivos por impuestos no corrientes. El restante lo abarca la cuenta de pasivos por arrendamientos
no corrientes y provisiones por beneficios a empleados a largo plazo.

Gracias a su magnitud, historial y solidez, la empresa cuenta con la capacidad de acceder a fuentes de financiamiento por necesidad de capital de trabajo. Hasta diciembre
de 2025, la entidad mantiene obligaciones con entidades financieras a corto plazo por un valor de US$ 78,36 millones y a largo plazo un valor de US$ 22,62 millones. En
obligaciones emitidas mantiene a corto plazo un saldo de US$ 19,21 millones y a largo plazo un total de US$ 1,07 millones. Ademas, la entidad también reporta prestamos
con terceros a corto plazo por un valor de US$ 6,19 millones y largo plazo de US$ 7,68 millones, correspondiendo principalmente a obligaciones con partes relacionadas
a una tasa de interés de entre el ocho y diez por ciento aproximadamente; con un plazo maximo de vencimiento para octubre del presente afio.

Detalle de obligaciones financieras (en miles de US$)

Instituciones Financieras locales 8,41% 57.048 76.810 mar-28

Instituciones Financieras extranjeras 8,60% 30.787 31.861 nov-26

Partes relacionadas 9,40% 5.428 6.190 oct-26

Emision de obligaciones 8,50% y 10,00% 27.890 20.288 may-27
Total 121.153 135.151

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Las cuentas por pagar no relacionadas a corto plazo experimentaron un crecimiento anual significativo del +56,32% (US$ 14,12 millones) y cerraron con un saldo de US$
39,20 millones. Mientras que las cuentas por pagar relacionadas a corto plazo experimentaron un crecimiento del +59,69% (US$ 3,88 millones) y cerraron con un saldo de
US$ 10,38 millones. Estas cuentas por pagar estan estructuradas con proveedores extranjeros, provisiones de importaciones, empresas relacionadas, concesionarios
relacionados, varios servicios, marketing, concesionarios varios y logistica. A la fecha de analisis, mas del 84% se encuentra al corriente y mas del 7% lleva vencida menos
de 30 dias.
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En contraste con lo mencionado, la rotacién promedio histérica de las cuentas por pagar comerciales ha sido de 137 dias promedio (2021-2025). Esta tendencia difiere de
lo registrado en diciembre de 2025 ya que el indice es de 91 dias promedio, y en diciembre de 2024 fue de 163 dias promedio. Esta relevante diferencia es causa de la
paralizacién en las ventas durante el primer semestre de 2024, donde los costos de ventas fueron bastante inferiores a los presentados a la fecha de analisis, por lo que
su representatividad sobre las cuentas por pagar fue bastante alta. Es relevante destacar que, hasta la fecha de corte, la empresa ha cumplido puntualmente con sus
obligaciones financieras, asi como con sus compromisos ante el Servicio de Rentas Internas (SRI) y el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS).

La empresa Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. ha registrado un crecimiento promedio sobre su patrimonio total del +0,64% a lo largo de los ultimos cinco afios
(2021-2025). Este aumento se atribuye principalmente a la mejora gradual de los resultados acumulados y los resultados del ejercicio, que, si bien el afio anterior se
redujeron significativamente, siguen mostrando una tendencia positiva.

Para el cierre de 2025, el patrimonio total de¢ NEOHYUNDAI cerr6 con un saldo de US$ 59,28 millones, reflejando un crecimiento anual del +2,33% (US$ 1,34 millones)
debido a una mejora significativa de las pérdidas acumuladas, las cuales cerraron en US$ -2,95 millones. La cuenta de superavit por revaluacion también mejord anualmente
hasta cerrar con un saldo de US$ 19,91 millones, posicionandose como la segunda cuenta mas representativa del patrimonio. En contraste, las ganancias del ejercicio
reflejaron un decrecimiento anual debido a que en el anterior afio se produjo una recuperacion significativa de cartera castigada por lo que sus otros ingresos no
operacionales se incrementaron significativamente, y por ende, su utilidad neta. En cuanto a otras cuentas patrimoniales, esta se compone de reservas facultativas y
resultados acumulados por adopcién por primera vez de las NIIFs, las cuales nos han experimentado variaciones con respecto al afio anterior.

Composicion del patrimonio (US$)
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Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. cuenta con un capital social de US$ 27,00 millones, compuesto casi en su totalidad por aportes de su principal accionista,
Doyle Holding Corp. La estructura accionarial de esta Ultima estd conformada por dos entidades: Mulberry Group L.L.C., que posee el 55% de participacion, y Winnwood
Enterprises L.L.C., que controla el 45% restante.

Mulberry Group L.L.C. es una sociedad offshore constituida en Panama, cuya funcién principal es servir como vehiculo corporativo para la administracion de participaciones
y activos dentro de una estructura legal compleja. No se ha identificado actividad econémica publica ni operaciones comerciales asociadas a esta entidad. Por su parte,
Winnwood Enterprises L.L.C. también opera como un holding offshore, dedicada exclusivamente a la tenencia de activos o participaciones, sin desarrollar actividades
comerciales directas.

Estructura accionarial de Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. (en US$)

Doyle Holding Corp. Panama 26.999.994 99,99%
Eljuri Vintimilla J. Ecuador 3 0,00%
Malo Acosta M. Ecuador 3 0,00%

Estructura accionarial de Doyle Holding Corp. (en US$)

Mulberry Group L.L.C. EEUU 14.849.996 55,00%

Winnwood Enterprises L.L.C. EEUU 12.149.997 45,00%

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

La Compafiia también mantiene participacion accionaria en otras sociedades legalmente activas, las cuales se dedican a la venta, distribucién y ensamblaje de vehiculos
livianos y comerciales.

Participacion en el capital de otras empresas (en US$)

Neotruck S.A. 1.200.000 1.200.800 99,93%
Arrendauto S.A. 870.187 1.760.168 49,44%

Ecuatoriana de Artefactos S.A. ECASA 166.881 41.737.183 0,40%
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Participacion en el capital de otras empresas (en US$)

Importadora de Vehiculos Comerciales S.A. Vehicomercial 99.750 525.000 19,00%
Reencauchadora Andina Reencandina S.A. 1.100 12.000 9,17%
Newtire S.A. 79 250.800 0,03%
Quito Mercantil Automotriz Merquiauto S.A. 1 249.800 0,00%
Trustmotor S.A.S. 800 800 100,00%

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

Desempefio Operativo

La actividad econémica principal de NEOHYUNDAI es la venta, comercializaciéon, ensamblaje y mantenimiento de vehiculos livianos. Cuenta con una sdlida red de
concesionarios a nivel nacional, compuesta por 6 concesionarios relacionados y 9 operados por inversionistas independientes. Entre los principales productos se
encuentran los Autos (Grand i10 Hatchback, Grand i10 Sedan y Accent), Suvs (Creta, Kona Hybrid, Tucson, etc.) y Van Staria.

Los ingresos operacionales de la entidad sostuvieron un crecimiento promedio del +25,41% desde 2020 a 2023, pero debido a la paralizacion de las ventas experimentadas
en el afio 2024 esta tendencia decreci6 a un +2,88%. No obstante, al cierre de este afio 2025 se visualizd una recuperacion significativa de las ventas en un +183,78%
(US$ 112,58 millones) con respecto al afio anterior, cerrando con un saldo de US$ 173,83 millones. La mayor parte de esta recuperacion fue dada en las ventas de
vehiculos livianos, las cuales son su principal fuente de ingresos.

Esta linea habia experimentado una reduccién significativa en el afio 2024 debido a que el primer semestre estuvo marcado por una significativa caida en las ventas,
atribuida principalmente a la acumulacién de inventario al cierre de 2023. Esta situacion fue consecuencia de los despachos irregulares por parte de las fabricas, afectados
por la escasez global de chips y los problemas logisticos postpandemia. Al normalizarse las entregas, se produjo un exceso de inventario en la red de concesionarios, lo
cual gener6 una fuerte presion financiera. En respuesta, Hyundai opt6 por dejar de facturar nuevas unidades y enfocarse en redistribuir el stock existente, lo que resultd
en una paralizacién de ventas e importaciones en el primer semestre del 2024. A partir del segundo semestre de ese afio, se inicié un proceso de recuperacion. Las ventas
comenzaron a estabilizarse, alcanzando un promedio mensual de 400 a 420 unidades. Durante el afio 2025, la tendencia se mantuvo al alza, con un promedio mensual
de 700 unidades.

En cuanto a los costos, estos han crecido en promedio un +23,34% desde 2020 a 2023, pero a raiz del afio anterior este crecimiento se redujo a un +1,76%. Sin embargo,
al cierre del 2025 se alineé nuevamente a la tendencia que llevaban los Ultimos cinco afios, registrando un crecimiento anual del +181,66% (US$ 100,40 millones) y
alcanzando un total de US$ 155,66 millones. La mayor parte de estos costos son generados por la linea de vehiculos livianos, la cual es su principal fuente de ingresos.
Como resultado del aumento de las ventas y los costos, la utilidad bruta crecié un +203,35% (equivalente a US$ 12,18 millones) con respecto al afio anterior, cerrando con
un total de US$ 18,17 millones. Esta recuperacion fue positiva para la entidad marginalmente ya que se observé un leve aumento del +0,67% sobre su margen bruto?,
alcanzando un 10,45% a la fecha de corte.

Detalle de ingresos y costos (en miles de US$)

Ventas de vehiculos livianos 54.456 161.861 +107.405 +197%
(-) Costo de Ventas vehiculos livianos (52.325) (148.040) -95.714 +183%
Margen bruto de vehiculos livianos 2131 13.821 +11.690 +549%
% 3,91% 8,54%

Ventas de vehiculos pesados - 4.205 +4.205

(-) Costo de Ventas vehiculos pesados - (3.889) -3.889

Margen bruto de vehiculos pesados - 315 +315

% 0,00% 7,51%

Ventas de repuestos 5.621 6.358 +737 +13%
(-) Costo de Ventas repuestos (2.472) (2.885) -412 +17%
Margen bruto de repuestos 3.148 3.472 +324 +10%
% 56,02% 54,62%

Ventas de otros repuestos 1.200 1.413 +212 +18%
(-) Costo de Ventas otros repuestos (741) (853) -111 +15%
Margen bruto de otros repuestos 458 559 +100 +22%
% 38,21% 39,59%

Ventas totales 61.278 173.838 +112.560 +184%
(-) Costo de Ventas totales (55.539) (155.669) -100.129 +180%
Margen bruto total 5.738 18.169 +12.431 +217%
% 9,37% 10,45%

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

2 Utilidad bruta / Ingresos operacionales
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Los gastos operacionales experimentaron un decrecimiento anual del -15,10% (US$ 1,86 millones) y alcanzaron un total de US$ 10,46 millones a diciembre de 2025. Esta
reduccién fue principalmente causada por un descenso en los gastos por seguros de la compafia, impuestos municipales, Honorarios Profesionales, Mercadeo,
almacenamiento y movilizacion de Vehiculos y repuestos. La mayor parte de los gastos operacionales son generados principalmente por Publicidad, gastos de personal y
depreciacion de activos fijos.

Detalle de gastos operacionales (en miles de US$)

Gastos Operativos Locales Comerciales 2.511 2.004 -506,95 -20,19% 19%
Arriendos / alquileres 47 50 2,52 5,32% 0%
Seguros de la compafiia 463 224 -239,59 -51,73% 2%
Impuestos Municipales 441 304 -136,72 -30,99% 3%
Depreciacion Activos Fijos 1.197 1.100 -97,04 -8,11% 1%
Contribucién Superintendencia Cias 263 218 -44,44 -16,91% 2%
Amortizacion activo derecho de uso 100 108 8,31 8,33% 1%
Gastos Administrativos & Ventas (Fijos) 2.948 2.983 34,60 1,17% 29%
Gastos de Personal 1.280 1.510 230,40 18,00% 14%
Mantenimiento de Activos 257 375 118,74 46,24% 4%
Gastos en Locales y Oficinas 81 85 4,19 5,20% 1%
Honorarios Profesionales 1.265 941 -323,30 -25,57% 9%
Otros Gastos de Funcionamiento 67 71 4,57 6,87% 1%
Gastos Administrativos & Ventas (Var.) 5.255 5.473 218,41 4,16% 52%
Comisiones Personal 189 260 71,36 37,83% 2%
Publicidad 1.995 2.612 617,19 30,93% 25%
Mercadeo 1.022 862 -159,93 -15,64% 8%
Publicidad Corporativa 60 - -60,00 -100,00% 0%
Programas de Desarrollo 93 76 -16,79 -18,10% 1%
Garantias 343 449 106,36 31,00% 4%
Almacenamiento y Movilizaciéon Veh/Rep 1.136 760 -375,97 -33,11% 7%
Otros Gastos Variables 40 62 21,55 53,51% 1%
Gastos de Viaje 377 392 14,64 3,88% 4%
Total Administracion-Ventas 10.715 10.461 -253,95 -2,37% 100%

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

La diferencia entre la utilidad bruta y los gastos operacionales dio como resultado una utilidad operativa de US$ 7,70 millones, la cual reflejé un incremento anual significativo
de US$ +14,04 millones. Marginalmente, la utilidad operativa ha mantenido una representatividad sobre los ingresos operacionales del 1,18% durante los ultimos cinco
afios, y a la fecha de analisis alcanzé un porcentaje del 4,43%.

Los gastos financieros cerraron 2025 con un saldo de US$ 14,72 millones y reflejaron un decrecimiento anual del -11,58% (US$ 1,92 millones). Estos gastos son
mayormente generados por deudas que mantienen con entidades financieras locales, Hyundai Corporation, entidades financieras extranjeras, emision de obligaciones,
terceros o partes relacionadas, avales y aranceles. En cuanto a los ingresos financieros, los cuales estan compuestos de intereses generados por financiamiento de cartera
e inversiones, alcanzaron un total de US$ 486,75 mil y decrecieron un -78,65% (US$ 1,79 millones) con respecto al afio anterior.

La cuenta de otros ingresos no operacionales decrecié significativamente un -64,00% (US$ 15,19 millones) con respecto al afio anterior, alcanzando un total de US$ 8,54
millones. Durante el afio 2024, se registraron ingresos extraordinarios significativos asociados a la venta de activos y revalorizaciones contables, incluyendo castigos de
cartera, que sumaron un total de US$ 23,73 millones, saldo que fue bastante atipico a su historico. Para 2025, los principales ingresos atipicos provienen del reverso de
provisiones por intereses de un préstamo con FININVEST, cuya tasa fue renegociada, generando un ajuste contable favorable.

Considerando estos ultimos rubros en la utilidad operativa, la entidad registré una utilidad antes de participacion e impuestos positiva de US$ 2,01 millones. Después de
deducirse los gastos por participacion e impuestos, la entidad cierra con una utilidad neta de US$ 888,74 mil y refleja una caida anual significativa de US$ -713,40 mil
debido a los ingresos extraordinarios significativos en el afio pasado. Esta disminucién significativa también se reflejé en el margen neto de la entidad, pasando de una
representatividad del 2,62% en 2024 a 0,51% en 2025, un nivel superior a su promedio histérico.
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Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Este descenso significativo en la utilidad neta caus6 que los indicadores de rentabilidad desciendan significativamente con respecto al afio anterior, alcanzando un ROE
del 1,50% y un ROA del 0,36%, aunque superiores a sus promedios histéricos. Es importante considerar que el descenso significativo de la rentabilidad fue influenciado
principalmente por el significativo aumento de otros ingresos no operacionales en agosto de 2024, lo que permiti6é impulsar significativamente la utilidad neta de la empresa
a finales de ese afio. No obstante, si es importante considerar que la rentabilidad actual no es comparable con la presentada en afios anteriores, se puede visualizar una
tendencia negativa desde el afio 2022.
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Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Pese a que inicialmente se manejaba una proyeccion pesimista para el cierre de 2025, actualmente cerraron el afio con una utilidad neta cercana a un US$ 1,00 millon
como esta previsto. Esta mejora responde tanto al crecimiento en ventas como a la ejecucion de una estrategia de expansion que incluye la apertura de nuevos puntos de
venta bajo el concesionario Trust Motors. Adicionalmente, la empresa ha implementado un programa de experiencia al cliente que busca recuperar clientes indecisos y
mejorar la conversién de prospectos. También se ha fortalecido el portafolio de productos con modelos de mayor margen, provenientes de Europa y Corea, y se espera el
lanzamiento del nuevo Creta ensamblado localmente.

Los ingresos operacionales registraron una recuperacion anual significativa de mas de US$ +112,58 millones gracias a una reactivacion de las ventas de vehiculos livianos,
las cuales se paralizaron el afio pasado por un exceso de inventario en la red de concesionarios, situaciéon que genero una fuerte presion financieray llevoa NEOHYUNDAI
a suspender temporalmente la facturaciéon de nuevas unidades, enfocandose en la redistribucion del stock existente. Esta mejora en las ventas impulsé notablemente su
utilidad bruta con respecto al afio anterior. Por su parte los gastos operacionales decrecieron un -15,10% principalmente por menores gastos en seguros, honorarios
profesionales y almacenamiento. Lo que permitio fortalecer la utilidad operativa que cerré con un saldo de US$ 7,70 millones. En cuanto a los gastos financieros estos
se redujeron en 11,58% y se componen principalmente de intereses generados por bancos locales e internacionales, emisiones de deuda y préstamos con terceros. Por
su parte, los ingresos financieros decrecieron un -78,65% y provienen principalmente del financiamiento de cartera e inversiones. Adicionalmente, la cuenta de otros
ingresos no operacionales disminuyé significativamente un -64,00% y cerr6é en US$ 8,54 millones, debido a que el afio pasado se registraron ingresos extraordinarios por
recuperacion de cartera castiga los cuales resultaron atipicos para la entidad,. Al incorporarse estos ultimos rubros, junto a los gastos por impuestos, la entidad obtuvo
una utilidad neta de US$ 888,74 mil lo que representd una contraccion anual significativa del -44,53%, Si bien este resultado redujo sus indicadores de rentabilidad, estos
se mantienen por encima de su promedio histérico.

Cobertura con EBITDA

Histéricamente los flujos EBITDA® anualizados han mostrado una tendencia positiva durante los ultimos cinco afios, con un saldo promedio de US$ 5,53 millones. A la
fecha de corte, estos flujos registraron un incremento anual significativo de mas de US$ +13,98 millones en comparacién con el afio anterior, impulsado por la importante
recuperacion de la utilidad operativa. Este crecimiento del flujo corresponde al desempefio que han experimentado los ingresos anualmente, los cuales se recuperaron
tras la paralizacion de las ventas en el afio anterior. El margen EBITDA* experiment6 una alta recuperacion del +13,51% y se ubico en un 5,07% a finales de 2025,
situdndose por encima de su promedio histérico (2,26%).

Gracias al aumento de los flujos EBITDA, la entidad experimento6 un incremento anual de (+0,91 veces) sobre su capacidad para cubrir los gastos financieros, alcanzando
un indice de 0,60 veces a diciembre de 2025. Para 2024, este indicador experimenté un retroceso importante comparado con 2023 debido a la caida de sus margenes
financieros. Por otro lado, su capacidad para hacer frente a la deuda financiera de corto plazo también se vio beneficiada, aunque de manera mas leve, mostrando un
aumento anual de +0,15 veces y ubicandose en 0,09 veces a diciembre de 2025. Si bien esto resulta positivo para la entidad, sigue representando una baja cobertura a
comparacion con los afios anteriores.

3 (EBIT+Depreciaciones+Amortizaciones)/Nro. Mes * 12
4 EBITDA / Ingresos
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Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
A diciembre 2025, La entidad registré un crecimiento anual significativo superior a US$ +13,98 millones en sus flujos EBITDA, impulsado por la recuperacion sostenida

de las ventas de vehiculos livianos. Este desempefio permitié fortalecer los indicadores de Ebitda/Gastos financieros y Ebitda/Deuda financiera de corto plazo los cuales
evidenciaron una mejora relevante frente al afio anterior y se ubicaron por encima de sus promedios histéricos.

Endeudamiento

Como principales fuentes de financiamiento del emisor se encuentran los créditos con el sistema financiero y las obligaciones con el mercado de valores, recursos
consistentes para capital de trabajo y la operatividad continua del negocio. En tal sentido, se observan diferentes lineas de crédito con instituciones financieras nacionales
e internacionales, obligaciones emitidas y prestamos con terceros que reflejaron una deuda financiera total de US$ 121,27 millones, denotando un crecimiento anual del
+4,79% (US$ 5,54 millones). Analizando a mayor detalle, la deuda tiene una concentracion del 80,46% (US$ 97,58 millones) en el corto plazo y un 19,54% (US$ 23,69
millones) en el largo plazo.

Debido a que sus flujos Ebitda se recuperaron a nivel anual, su capacidad para cumplir con las obligaciones financieras en menor tiempo mejoré significativamente a
comparacion con 2024, pero se situ6 en un indice bastante alto comparado con otros afios (13,77 veces). El indicador de apalancamiento® crecié en +0,50 veces y se
posicion6 en 3,17 veces, superior a su promedio histérico (2,98 veces). No obstante, la entidad presenta un apalancamiento similar en comparacién con sus principales
competidores, SZK del Ecuador S.A. y Comercial Carlos Roldan Cia. Ltda., y no ha presentado variaciones significativas a lo largo de su historia.
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Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

La entidad incremento6 su deuda financiera un +4,79% respecto al afio anterior, alcanzando un total de US$ 121,27 millones. Este crecimiento obedecié principalmente
al aumento de las obligaciones con entidades financieras locales, extranjeras y partes relacionadas; No obstante, los flujos ebitda crecieron en mayor proporcién que la
deuda lo que permitié mejorar el indicador deuda financiera / Ebitda en términos anuales ubicandolo en (13,77 veces) nivel favorable en comparacion con ejercicios
anteriores. Por su parte, el apalancamiento de la entidad se ha mantenido relativamente estable a lo largo de los ultimos cinco afios, pese al crecimiento sostenido de la
deuda, alcanzando un nivel de 3,17 veces en diciembre de 2025. Esto comportamiento responde principalmente a una politica constante de capitalizaciéon de utilidades,
la cual ha fortalecido la base patrimonial y permitido absorber las pérdidas registradas en los ultimos ejercicios. Asimismo , el nivel de apalancamiento se mantiene
alineado con el observado en su competencia.

Liquidez y Capital de Trabajo

Histéricamente, la entidad ha mantenido un indice de liquidez por debajo de la unidad, con un promedio de 0,82 veces a lo largo de los Ultimos cinco afios. dentro de los
activos corrientes las cuentas por cobrar y los inventarios han representado los rubros de mayor participacion, mientras que los pasivos corrientes predominan las
cuentas por pagar y obligaciones financieras. Por ello, a la fecha de analisis los activos corrientes registraron un crecimiento del +37,22% anualmente, superior al +29,22%
observado en los pasivos corriente. Como resultado el indice de liquidez general aumento en +0,04 veces ubicandose en 0,73 veces. Este nivel implica que la entidad
dispone de setenta y tres centavos en activos corrientes por cada ddlar de pasivos corrientes.

Debido al giro de negocio en el que se encuentra la empresa, los inventarios tienden a representar un porcentaje considerable del activo corriente, y debido a que son
recursos con una conversion liqguida mas baja que las demas cuentas, se calcula el indice de liquidez acida, en el cual se evalua la capacidad de la empresa para hacer
frente a sus obligaciones con los recursos mas liquidos que dispone. Es por ello que, a la fecha de andlisis, la entidad presenta un indice de liquidez acida de 0,62 veces
con un crecimiento anual de +0,06 veces. Este resultado se encuentra por debajo del promedio de 0,70 veces que ha llevado durante los ultimos cinco afios.

5 Pasivo total / Patrimonio
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Con respecto al capital de trabajo, este se ha mantenido en un promedio de US$ -23,79 millones a lo largo de los ultimos cinco afios. A la fecha de corte, la entidad
experimento un decrecimiento anual importante de US$ -4,51 millones y alcanzoé un saldo total de US$ -42,47 millones. Esto nos indica que la entidad no cuenta con los
recursos suficientes para hacer frente a sus operaciones, y que necesita constantemente adquirir deuda para poder operar.

Capital de Trabajo y Liquidez
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Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En diciembre de 2024, la entidad registrd una entrada de US$ 9,96 millones por actividades de operacion gracias a la reduccién experimentada en las cuentas por cobrar,
que se traduce en mayores entradas de efectivo y no de crédito, y reducciones en sus cuentas por pagar con proveedores. Para diciembre de 2025, la entidad registré una
salida de efectivo operativo de US$ 7,42 millones debido a mayores pagos a empleados y otros egresos operacionales. Para este nuevo afio 2026, la entidad espera cerrar
con una entrada de US$ 4,13 millones por actividades operativas, impulsados principalmente por menores importaciones de vehiculos livianos en los meses de Marzo,
Abril y Julio.

Con respecto al flujo de efectivo en inversion, la entidad registré una entrada por US$ +3,77 millones a diciembre de 2024, debido a que la entidad efectivizo US$ +1,16
millones de inversiones medidas a costo amortizado, vendié US$ +74,33 mil de activos intangibles, US$ +1,40 millones de propiedades de inversion y US$ +1,46 millones
de inversiones en acciones. Ademas de que gastd un total de US$ -331,71 mil para adiciones en propiedad, planta y equipo. Al cierre de 2025, la entidad registré una
salida de US$ -1,98 millones como resultado de inversiones en acciones y adiciones en Propiedad, Planta y Equipo. Para este afio 2026, la entidad no tiene previsto
inversiones en Capex ni en depésitos a plazo.

El resultado de estas estrategias adoptadas en 2024 fue principalmente con el objetivo de pagar sus obligaciones financieras, por un valor de US$ 11,68 millones, lo que
dejo como salida de efectivo para actividades de financiamiento por un valor de US$ -11,80 millones. Para diciembre de 2025, la entidad reporta una entrada por actividades
de financiamiento de US$ 13,88 millones, que fue precisamente por el aumento de las obligaciones adquiridas con bancos locales, extranjeras y terceros. Para el afio
2026, la entidad espera continuar pagando sus deudas financieras hasta cerrar con una salida total de US$ 9,28 millones.

Es importante mencionar que, este segundo papel comercial permitié que la entidad sustituyera al primer papel comercial que vencié en enero de 2026. Esta emisiéon
busca asegurar acceso a fuentes mas dinamicas que la banca tradicional y mejorar la posicion de negociacion ante las entidades financieras. Actualmente, se mantienen
lineas de crédito activas con Banco de Guayaquil y Banco Internacional, y se espera una confirmacién de nuevas lineas por parte de Produbanco y Banco del Pacifico.
Adicionalmente, se esta estructurando un esquema de financiamiento wholesale a través de BIOLOGIC y ANEFI, con el objetivo de acceder a US$ 10,00 millones
adicionales en los proximos meses.

También se esta evaluando una emision internacional de obligaciones por US$ 25,00 millones en Panama, aunque este proceso dependera del cumplimiento de los
requisitos regulatorios de ese pais. Como parte de las fuentes alternativas de financiamiento, se cuenta con autorizacién del directorio y accionistas para la venta de activos
improductivos. En este sentido, se proyecta la posible venta de terrenos en Peru por un valor estimado de US$ 12,00 millones para tentativamente el proximo afio, y en
Ecuador se esta en proceso de cerrar una venta por US$ 7,00 millones que podria concretarse este afo, destinada a sustituciéon de deuda.

Finalmente, la entidad reporté a finales de 2024 una entrada de flujo de efectivo neto de US$ 1,93 millones y cerré con un saldo final en efectivo de US$ 2,93 millones.
Para diciembre de 2025, la compaiiia reporté una entrada de efectivo neta de US$ 4,47 millones y cerré con un saldo de efectivo final de US$ 7,40 millones. Para finales
de 2026, la entidad espera registrar una entrada por flujo de efectivo neto de US$ 2,19 millones y cerrar con un saldo en efectivo de US$ 9,54 millones.

La entidad presenté una mejora en su liquidez general debido a un mayor crecimiento de los activos corrientes que los pasivos corrientes. Alcanzando una liquidez general
de 0,73 veces y ubicandose por debajo de su promedio histérico (0,82 veces). De igual forma su liquidez acida registro una mejora anual y se ubicé en 0,62 veces, aunque
también por debajo de su promedio histérico (0,70 veces). A la fecha de corte, el capital de trabajo se redujo de manera significativa respecto al afio anterior, alcanzando
un total de US$ -42,47 millones. En términos de flujo de efectivo, a diciembre de 2025, la entidad registra una salida de efectivo por actividades operativas de US$ 7,42
millones, y por actividades de inversion de US$ 1,98 millones, compensadas parcialmente por una entrada de US$ 13,88 millones en actividades de financiamiento ,
producto principalmente de nuevos préstamos bancarios. Como resultado el efectivo neto aumento en US$ 4,47 millones cerrando con un saldo de efectivo final de US$
7,40 millones. A pesar de que los indicadores de liquidez son bajos con respecto a su competencia, la entidad cuenta con efectivo, inversiones y propiedades de inversion
para hacer frente a sus obligaciones de corto y largo plazo. Ademas de la confianza que genera al sistema financiero y mercado de valores, lo que le da facilidad de adquirir
nuevos préstamos si lo requiere.

Instrumentos calificados

La Junta General de Accionistas de Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A., en reunién celebrada el 29 de abril de 2022 aprobé la Primera Emisién de Obligaciones a
largo plazo por un monto de hasta USD 15.000.000,00. El dia 02 de diciembre de 2022 aprobd la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros la emisién mediante
Resolucion No. SCVS-INMV-DNAR-2022-00008514.

Caracteristicas del Instrumento

Emisor Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A.
Monto de la Emision US$ 15'000.000,00

Unidad Monetaria Délares de los Estados Unidos de América.
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Caracteristicas del Instrumento

Clase Monto a Emitir Plazo Tasa Anual Pago de interés Pago de capital
Trimestral (a partir del
A US$ 3'750.000,00 1440 dias 8,50% Trimestral vencimiento de 270
dias)
Trimestral (a partir del
N B US$ 3'750.000,00 1440 dias 8,50% Trimestral vencimiento de 270
Caracteristicas Generales dias)
Trimestral (a partir del
C US$ 3'750.000,00 1440 dias 8,50% Trimestral vencimiento de 270
dias)
Trimestral (a partir del
D US$ 3'750.000,00 1440 dias 8,50% Trimestral vencimiento de 270
dias)
Monto por clase El monto sera definido segun la demanda de mercado y la efectiva colocacién del instrumento.

T“‘:‘ ‘;“')” Nominalde cada g\, ;r hominal de cada obligacion sera de mil délares de los Estados Unidos de América (US$ 1.000,00).

Contrato de Underwriting La presente emision no contempla un contrato de Underwriting.

Se establece un sistema de sorteos y rescates anticipados al respecto de la presente emision. Para el efecto, el EMISOR publicara una
convocatoria con 8 dias laborables de anticipacién, por medio del representante de obligacionistas y a través de su pagina web, indicando

Rescates Anticipados la fecha prevista para el rescate, el precio maximo del mismo y el monto nominal de los valores a rescatarse. En caso de existir
obligacionistas que opten por no acogerse a la cancelacién anticipada, sus titulos de obligaciones de largo plazo seguiran manteniendo
las condiciones iniciales de la emision.

Sistema de Colocacion La colocacion de los valores se realizara a través del mercado bursatil.
Estructurador Financiero  Ecuabursatil Casa de Valores S. A.

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

Representante de

Obligacionistas Avalconsulting Cia. Ltda.

Los recursos obtenidos de la presente emision de obligaciones seran utilizados para capital de trabajo consistente en pago a

Destino de los recursos
proveedores.

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

Garantia General R
complementarias.

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

Resguardos de ley 2) No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
3) Mantener durante la vigencia de la emisién de obligaciones, la relacion de activos depurados sobre obligaciones en circulacion, en
una razén mayor o igual a 1.25.

1) Se mantendra un endeudamiento maximo anualmente, durante la vigencia de cada emision, a la relacion de pasivos financieros
sobre patrimonio, menor o igual a 3 veces.

Limite de Endeudamiento 2) Se mantendra una relacion de pasivos financieros sobre total de activos inferior a 0,85 veces.
Para el calculo de los pasivos financieros considerara las cuentas de pasivo de corto y largo plazo referentes a créditos bancarios y
emisiones a través del Mercado de Valores.

El emisor se compromete a adoptar las estrategias necesarias para generar el flujo de efectivo suficiente para garantizar el pago a los
inversionistas.

Compromiso Adicional
Fuente: Prospecto de oferta publica / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
El 29 de diciembre de 2022 se inici6 con la colocacion y se cubrié un 40% del monto aprobado durante 2022, distribuido entre las clases Ay B. Para mayo de 2023 se
colocd el restante dando como resultado el cien por ciento del monto aprobado. Hasta la presente fecha se mantiene un saldo circulante de US$ 5,08 millones, es decir el
33,93% del monto total colocado.
Limitaciones de Endeudamiento
El emisor se obliga a mantener, durante la vigencia de la emisién, una relacién de pasivos con costo sobre el total del patrimonio no mayor a (3) veces.

A la fecha de anélisis, la empresa cumple adecuadamente el limite de endeudamiento al mantener su relacién de pasivos con costo y patrimonio por debajo de 3 veces, y
posicionarse en 2,05 veces.

El emisor se obliga a mantener, durante la vigencia de la emisién, una relacién de pasivos con costo sobre el total de activo no mayor a 0,85 veces.
A la fecha de andlisis, la empresa cumple adecuadamente el limite de endeudamiento al mantener su relacién de pasivos con costo y Activos por debajo de 0,85 veces, y
posicionarse en 0,49 veces.
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La Junta General de Accionistas de Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A., en reunién celebrada el 15 de septiembre de 2025 aprobé el Segundo Programa de Papel
Comercial por un monto de hasta US$ 15.000.000,00. El dia 25 de noviembre de 2025 aprobo la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros la emision mediante
Resolucién No. SCVS-IRCVSQ-DRMV-2025-00035891.

Caracteristicas del Instrumento

Emisor Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A.
Monto del Programa US$ 15'000.000,00
Unidad Monetaria Dolares de los Estados Unidos de América.
Clase Monto a Emitir Plazo . Pla_zo Tasa Pago de capital
P Programa Obligaciones
Caracteristicas Generales Para la fecha de
A US$ 15'000.000,00 720 dias 359 dias 0,00% -
vencimiento
Monto por clase El monto sera definido segin la demanda de mercado y la efectiva colocacion del instrumento.

Valor Nominal de cada

Titulo Los titulos seran desmaterializados y se negociaran en valor nominal de US$ 1,00.

Contrato de Underwriting Si contempla contrato de Underwriting.

Podran efectuarse rescates anticipados mediante acuerdos que se establezcan entre el emisor y los obligacionistas, para lo cual
Rescates Anticipados aplicara lo dispuesto en la Ley de Mercado de Valores. El papel comercial dejara de ganar intereses a partir de la fecha de su
vencimiento o redencién anticipada, salvo incumplimiento del deudor, en cuyo caso se aplicara el interés de mora.

Sistema de Colocacién La colocacion de los valores se realizara a través del mercado bursatil.
Estructurador Financiero Mercapital Casa de Valores S. A.

Agente Colocador Mercapital Casa de Valores S. A.

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

Representante de

Obligacionistas Avalconsulting Cia. Ltda.

La Junta General de Accionistas determina que los recursos provenientes de la presente emision del programa de papel comercial de
corto plazo seran utilizados en un 100% para capital de trabajo, especificamente, para actividades destinadas a financiar mas
plazo para clientes, mejorar términos y condiciones con proveedores tanto en el aprovisionamiento de inventarios como en plazos de
pago de insumos, entre otros, de similar naturaleza.

Destino de los recursos

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

Garantia General .
complementarias.

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

Resguardos de ley 2) No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
3) Mantener durante la vigencia del programa de papel comercial, la relacién de activos depurados sobre obligaciones en circulacion,
en una razén mayor o igual a 1.25.

1) Se mantendra un endeudamiento maximo anualmente, durante la vigencia del programa, a la relacién de pasivos financieros sobre
patrimonio, menor o igual a 3 veces.

Para el céalculo de los pasivos financieros considerara las cuentas de pasivo de corto y largo plazo referentes a créditos bancarios y
emisiones a través del Mercado de Valores.

Limite de Endeudamiento

Fuente: Circular de oferta publica / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

El 09 de diciembre de 20225 se inici6 con la colocacion y hasta el 30 de diciembre se ha colocado US$ 6,47 millones, lo que es equivalente al 43,17% del monto aprobado.
El pago de estos instrumentos se espera que comiencen en junio de 2026.

Limitaciones de Endeudamiento

El emisor se obliga a mantener, durante la vigencia de la emisién, una relacién de pasivos con costo sobre el total del patrimonio no mayor a (3) veces. Para el calculo de
los pasivos financieros considerara las cuentas de pasivo de corto y largo plazo referentes a créditos bancarios y emisiones a través del Mercado de Valores.

En Diciembre de 2025, la empresa cumple adecuadamente el limite de endeudamiento al mantener su relacion de pasivos con costo y patrimonio por debajo de 3 veces,
y posicionarse en 2,05 veces.

Cumplimiento de los resguardos de Ley

Para la presente Emision de Obligaciones, el Emisor se compromete a cumplir los resguardos previstos en el articulo once (11), seccién |, Capitulo I, Titulo Il de la
Cadificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros (Libro Il del Mercado de Valores) emitida por la Junta de Politica y Regulaciéon Monetaria y
Financiera:

Los activos reales sobre los pasivos deberan permanecer en niveles mayor o igual a uno (1), entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser
liquidados y convertidos en efectivo.
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La definicion de “Activos depurados” es el 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 autbnomo 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 compafias 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.

A la fecha de corte, se cumple el resguardo ya que el indicador supera la unidad al posicionarse en 1,21 veces.

Asi mismo la Junta General resuelve no repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

A la fecha corte, no se han repartido dividendos mientras existan obligaciones en mora con lo cual se cumple el resguardo.

Mantener durante la vigencia del programa la relacién de activos depurados sobre obligaciones en circulacién, en una razén mayor o igual a 1,25.

A la fecha de corte, los activos depurados totalizan en US$ 164,03 millones y las obligaciones en circulacién US$ 20,28 millones. Por lo que la relacion entre activos
depurados y obligaciones en circulacién se encuentra en 8,08 veces, con lo cual se cumple el resguardo.

Para asegurar la disponibilidad de los recursos en las fechas de pago establecidas, el Emisor ha incluido en su flujo de caja la provisién de fondos para cada dividendo,
en concordancia con la planificacion de pagos y los vencimientos del instrumento, tal como se detalla en las tablas de amortizacion adjuntas en los Anexos.

Garantia General de las emisiones

Pacific Credit Rating ha recibido por parte del Emisor el valor en libros de los activos libres de gravamen al corte 31 de diciembre de 2025. Con base en dicha informacién,
se ha calculado el cumplimiento de los activos depurados mayor a 1,25 veces. A la fecha de corte, los activos depurados de Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A.
contabilizan US$ 164,03 millones y cumple con 8,08 veces la relacion sobre el saldo de obligaciones en circulaciéon, como se muestra a continuacion:

Activos Depurados (miles US$)

Activo Total 247.283
(-) Activos o impuestos diferidos -
(-) Activos gravados 66.418
(-) Activos en litigio -
(-) Monto de las impugnaciones tributarias 4.788
(-) Derechos fiduciarios que garanticen obligaciones propias o de terceros 5.184
(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de la negociacion y derechos fiduciarios compuestos de bienes gravados -

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

(-) Inversiones en acciones en compafias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o mercados regulados y estén vinculados con el emisor 6.858
Total Activos Depurados 164.032
Saldo de obligaciones en circulacion 20.288
Cobertura Activos depurados / Obligaciones en circulacién (Mayor a 1,25) 8,08

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Riesgo Legal

A la fecha de corte, Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. ha sido revisada por las autoridades tributarias hasta el afio 2018, mismo que se encuentra en proceso de
impugnacion. Existen dos actas de determinacion del Impuesto a la Renta:

Ejercicio 2022: El SRI se encuentra en periodo de revision de informacion.

Ejercicio 2020: El SRI determiné un valor a pagar de USD 63.178 mas intereses. El caso esta en mediacion y se considera alta la probabilidad de éxito judicial, por
lo que no se ha constituido provision.

Ejercicio 2018: La administracion tributaria establecié diferencias con afectacién a los estados financieros separados generando un impuestos a pagar de US$ 2,40
millones mas multas e intereses de US$ 2,18 millones. También esta en mediacion y se estima alta probabilidad de éxito, sin requerir provision.

Adicionalmente, hay un juicio pendiente por un reclamo de pago indebido del Impuesto a los Consumos Especiales por US$ 1,04 millones. Aunque el Tribunal aceptd
parcialmente la demanda, el recurso de casacion del SRI aun no ha sido admitido. La empresa considera probable un resultado favorable y no ha realizado provisién
contable.

Monto maximo de valores en circulacion

La Calificadora ha revisado que, a la fecha de corte, los valores que mantiene el Emisor en el mercado de valores y los montos pendientes por colocar se encuentran bajo
el 200% de su patrimonio, segun lo estipulado en la normativa. Ademas, el Emisor no es aceptante de facturas comerciales.
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Monto Maximo de Valores en Circulacion ( en miles de US$)

Patrimonio 59.284
200% Patrimonio 118.568
Monto aceptante de facturas comerciales -
Monto no redimido de obligaciones en circulacion 20.288
Emision de Obligaciones (por emitir) -
Total Valores en Circulacion y por Emitirse 20.288

Total Valores en Circulacion y por Emitirse / Patrimonio (debe ser menor al 200%) 34,22%
Fuente: Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S. A. / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Para el emisor, el saldo con el mercado de valores ocupa una prelacién de pago segunda, mismo que esta respaldado por la garantia general en 7,41 veces, como se
describe a continuacion:

Posicion Relativa de la Garantia General en agosto de 2025 (en miles de US$)

Detalle IESS, SRI, Empleados Mercado de Valores Bancos Proveedores
Saldo Contable 1.850 20.288 101.256 49.587
Pasivo Acumulado 1.850 22.138 123.394 172.982
Fondos Liquidos (Caja y Bancos) 7.407

Activos Libres de Gravamen 164.032

Cobertura Fondos Liquidos 4,00 0,33 0,06 0,04
Cobertura ALG 88,66 7,41 1,33 0,95

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S. A. / Elaboracioén: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
Los activos que respaldan las emisiones vigentes son las cuentas por cobrar comerciales, todos estos libres de gravamen, por lo que los riesgos asociados podrian ser:

Escenarios econdmicos adversos para cuentas por cobrar: Escenarios econdémicos desfavorables en el sector de los clientes podrian afectar la capacidad de
cumplimiento de sus compromisos, mermando la calidad de las cuentas por cobrar.

Gestion inadecuada de recuperacion y cobranza: Una gestion deficiente en la recuperaciéon y cobranza de cuentas por cobrar podria generar cartera vencida e
incobrabilidad, representando un riesgo para el activo que respalda el programa.

Liquidacion de activos: Los activos que respaldan el programa, tanto cuentas por cobrar como inventario, presentan la capacidad para ser liquidados en caso de
requerirse, ademas dependen del funcionamiento normal de la empresa y de su capacidad para gestionar la recuperacion y cobranza de manera efectiva.

Activos que respaldan las emisiones vigentes (en US$

Cuentas por cobrar comerciales 20.288.829 64.038.996 3,15
Total 20.288.829 64.038.996 3,15
Fuente: Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S. A. / Elaboracioén: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Las cuentas por cobrar comerciales a corto plazo participan en el total del activo con un 25,90% (US$ 64,03 millones) y experimentaron un crecimiento anual significativo
del +35,82% (US$ 16,88 millones). Dentro de este rubro los principales clientes que encontramos son a Neoauto S.A., Autohyun S.A. y TrustMotor S.A.S. NeoAuto S.A.
es una empresa que opera como concesionaria de vehiculos Hyundai y en mayo de 2024 se fusiond junto con Autohyun S.A. para dar lugar a una nueva entidad llamada
Trustmotor S.A.S. Esta unién estratégica fue impulsada por Hyundai Motor Company con el objetivo de mejorar la experiencia del cliente y consolidar su liderazgo en el
pais. Ultimamente opera con 11 concesionarios de ventas y 10 talleres de servicio localizados en diversas regiones del pais.

Para diciembre de 2025, la cartera por vencer cerré en US$ 35,85 millones y reflejé un incremento del +23,60% (US$ 7,61 millones) con respecto al afio anterior. Mientras
que la cartera vencida cerré en US$ 26,88 millones y también reflejé un incremento anual significativo del +70,55% (US$ 11,12 millones). Este dinamismo experimentado
en la cartera causo¢ que el indice de morosidad creciera en 9,15 puntos porcentuales y se ubicara en un 41,99%. Mientras que, en cobertura, las provisiones para cuentas
incobrables totalizaron en US$ 2,70 millones y representaron el 10,07% de la cartera vencida.

Este alto ciclo de antigliedad de la cartera se debe a que no se puede determinar con certeza, desde la fecha de emision de la factura, cuantos dias transcurriran hasta
que dicha cuenta entre en mora. Esto se debe a que el concesionario aiin no cuenta con un cliente final para responder por la compra del inventario. La politica de cartera
que manejan establece plazos de 15y 30 dias, los cuales se empiezan a contar una vez que el concesionario ha vendido la unidad. Por esta razén, existe una diferencia
significativa entre la fecha de emision de la factura y la fecha efectiva de pago. Esto se debe a que no se toma como referencia unicamente la fecha de facturacion, sino
la fecha de despacho de la unidad, que se produce una vez que el concesionario ha confirmado la venta a un cliente final.

Generalmente, las unidades facturadas permanecen en el centro de alistamiento. Desde ese lugar, los concesionarios definen los destinos a los que se enviaran los
vehiculos, una vez tengan una venta confirmada. Por ello, puede existir una brecha importante entre la fecha de facturacién y la fecha de vencimiento de la cartera, ya que
la morosidad no se calcula desde la emision de la factura, sino desde el vencimiento real, que se establece tras identificar al comprador final.

Dentro de las politicas para la administraciéon de cartera tenemos que el establecimiento de garantias se subdivide si se trata de una venta de vehiculo o de repuestos.
Para la venta de vehiculo se solicitara al concesionario un aval bancario y para la venta de repuestos se solicitara la firma de un pagaré a la orden de NEOHYUNDAI S.A.
por el monto total de los repuestos y accesorios. En cuanto a lineas de crédito, la institucién establecera anualmente para cada concesionario o empresa comercializadora
de repuestos un cupo de crédito en base al Plan de Negocios presentado, y sera responsabilidad del comité de asignacion de cupo la formalizaciéon anual de este
documento. Si el cliente requiere de un sobrecupo por parte de la entidad, se evaluara una nueva asignacién siempre y cuando no tenga cartera vencida.

En cuanto a los plazos de facturacion de vehiculos, el plazo para el pago de la factura sera de 7 dias cuando la venta se haya realizado al contado. Mientras que, si la
venta fue a crédito, el plazo sera de 15 dias. Respecto a la facturacion de repuestos y accesorios, los plazos de pago seran hasta 30 dias, siendo el pago del 100% del
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valor total de la factura (incluido IVA). Es importante mencionar que el plazo podra variar, de acuerdo con la situacién del mercado o monto de compra, y se comunicara a
través de una circular a la red de concesionarios o empresas comercializadoras de repuestos.

También es importante considerar que, si el concesionario mantiene valores vencidos por mas de 30 dias consecutivos, NEOHYUNDAI se reserva el derecho de cobrar
automaticamente uno o mas avales entregados en garantia que permitan cubrir el 100% del monto vencido a la fecha del cobro del aval, incluyendo los intereses por mora
y gastos de gestiéon de cobranza.

En resumen, la compafiia minimiza el riesgo de pérdidas por cuentas incobrables mediante garantias bancarias o prendarias, cartas de crédito, pdlizas de acumulacion,
avales bancarios, letras de cambio y pagarés. Los clientes que no cumplen con los requerimientos de solvencia exigidos por la Compafiia sélo pueden efectuar compras
de contado y/o mediante el otorgamiento de garantias reales adecuadas. Tomando en cuenta la volatilidad de las ventas y el crecimiento de la cartera, se evidencié una
reduccién significativa de 144 dias aproximadamente en el indicador de periodo de cobranza, alcanzando un periodo aproximado de 133 dias promedio para el cierre del
afo 2025.

Proyecciones de la Emisién

La actividad econdémica principal de NEOHYUNDAI es la venta, comercializacion, ensamblaje y mantenimiento de vehiculos livianos. Cuenta con una sdlida red de
concesionarios a nivel nacional, compuesta por 6 concesionarios relacionados y 9 operados por inversionistas independientes. Entre los principales productos se
encuentran los Autos (Grand i10 Hatchback, Grand i10 Sedan y Accent), Suvs (Creta, Kona Hybrid, Tucson, etc.) y Van Staria. Entre sus principales clientes son TrustMotor
S.A.S., NeoAuto S.A., Autohyun S.A. y AsiAuto S.A. Y entre sus principales proveedores encontramos a Hyundai Corporation, Leader Global Solutions L.L.C., Servicio
Nacional de Aduana del Ecuador y Aymesa S.A.

La proyeccion de los Estados Financieros de la compaifiia se los realizé bajo un escenario conservador, tomando en cuenta las consideraciones del entorno econémico y
del sector en el que desarrolla sus actividades el EMISOR. Las nuevas estrategias comerciales y de gestién financiera que se encuentra aplicando NEOHYUNDAI S.A.
permiten sustentar las proyecciones que se han realizado.

Es relevante destacar que, desde el punto de vista comercial, las ventas de los Ultimos meses del afio 2025 denotan un repunte respecto al primer semestre del afo. Asi
también, la compariia se encuentra enfocando sus esfuerzos comerciales en aquellos productos que representan un mayor margen de rentabilidad en estricto sentido
financiero. Ademas, cabe resaltar que NEOHYUNDAI se encuentra negociando mejores condiciones comerciales y financieras con sus proveedores, finalmente se estima
que existiran revisiones de precios y descuentos que contribuiran a mejorar la rentabilidad de la compaiiia.

Proyectado

Premisas de Proyeccion

Estado de Resultados

Ventas (Miles US$) 61.258 102.752 181.498 194.457 210.013
% Crecimiento -65% 274% 196% 7% 8%
Costo de Ventas (Miles US$) 55.269 93.033 163.082 173.181 185.704
% Costo / Ventas 90% 91% 90% 89% 88%
Margen Bruto 10% 9% 10% 11% 12%
Gastos Operativos (Miles US$) 12.322 6.611 9.763 10.145 10.425
% Gastos / Ventas 20% 6% 5% 5% 5%
EBITDA 18.564 8.196 15.496 14.695 16.586
Margen EBITDA 30% 8% 9% 8% 8%
Resultado Neto 1.602 - 2.079 549 1.688 2.921
Margen neto 3% -2% 0% 1% 1%

Estado de Situacion Financiera

Dias de Cuentas por Cobrar - Clientes 293 140 140 140 140
Dias de Cuentas por Cobrar - Relacionadas 12 5 5 5 5
Dias de Inventarios (Neto) 101 41 50 60 60
Dias de Cuentas por Pagar - Proveedores 198 117 99 99 99
Dias de Cuentas por Pagar - Relacionadas 66 - - - -

Ciclo de conversion del efectivo (sin relacionadas) - - - - -

Inversiones de capital (CAPEX) 332 - 230 280 280
Stock de deuda financiera total 110.988 127.337 133.711 125.560 128.326
Efectivo al Final del Periodo 9.311 10.705 9.901 9.853 10.338

Resguardos Voluntarios

Pasivo Financiero / Patrimonio <= 3.0 1,92 2,28 2,29 2,09 2,03
Fuente: Mercapital Casa de Valores S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
La compariia serd moderada en cuanto a sus inversiones en Propiedad, Planta y Equipo, lo cual contribuira a potenciar la gestion de liquidez y consecuentemente mantener

la salud financiera del flujo de caja de la compaiiia, principalmente del flujo operativo. Sin perjuicio de lo sefialado se prevén revalorizaciones importantes en ciertos activos
fijos.
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La empresa requiere de financiamiento para su giro del negocio, y especificamente para apalancar y potenciar el capital de trabajo, consecuentemente mejorar los niveles
de liquidez de la empresa. En tal sentido se espera que el stock de deuda financiera, bancaria y mercado de valores, se mantenga en un valor promedio de alrededor de
los 129 millones. Ademas, con las utilidades netas que se proyectan se espera que disminuya el apalancamiento financiero de la empresa y se fortalezca, ain mas, el
patrimonio. Es decir, se estima no distribuir dividendos en efectivo para los periodos proyectados.

Neohyundai mantiene una emisién de obligaciones y un programa de papel comercial vigentes en el mercado de valores. La emisién de obligaciones vence en mayo del
afio 2027; mientras que el programa de papel comercial se cancelara en enero del afio 2026. Se espera que el nuevo programa de papel comercial apoye en el
financiamiento del capital de trabajo de la empresa.

Estado de pérdidas y ganancias proyectado a diciembre de 2027 (en miles de US$)

Total Ventas 168.840 173.546 61.258 173.839 95,78% 181.498 194.457 210.013
Costo de Ventas 145.853 149.348 55.269 155.669 95,45% 163.082 173.181 185.704
Utilidad Bruta 22.988 24.198 5.990 18.170 98,67% 18.415 21.275 24.309

Otros Ingresos Operacionales - - - - - - - -

Gastos Administrativos* 6.241 5.661 6.439 - - 4.681 4.700 4.545
Gastos de Venta 3.977 5.972 5.883 - - 5.082 5.445 5.880
Gastos Operacionales 10.218 11.633 12.322 10.461 107,15% 9.763 10.145 10.425
Utilidad Operacional 12.770 12.565 -6.332 7.709 89,10% 8.652 11.130 13.884
Otros Ingresos 6.484 3.648 23.737 8.544 136,86% 6.243 2415 1.215
Otros Egresos No-Operacionales - 211 - 621 - -
Ingresos Financieros - 7.473 2.280 487 139,87% 348 360 360
Gastos Financieros (Neto) 11.154 17.293 16.653 14.724 109,21% 13.483 11.692 11.100
Utilidad Antes de Impuestos 8.100 6.182 3.032 1.755 154,04% 1.139 2.214 4.359
Part. Trabajadores - - - -261 - - - -
Impuesto a la Renta -2.765 -2.142 -1.430 -866 146,75% -590 -526 -1.438
Utilidad Neta 5.334 4.040 1.602 889 161,88% 549 1.688 2.921

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

Para el cierre del afio 2025, NEOHYUNDAI cerr6 sus ingresos operacionales con un avance del 95,78% segun lo pronosticado, esto gracias a la recuperacion de sus
ventas por las estrategias aplicadas para la comercializacion de sus nuevos modelos de autos. En cuanto a gastos operacionales, la entidad exhibié un sobrecumplimiento
del 107,15% segun lo planificado, esto debido al crecimiento sus gastos en personal y publicidad. Sin embargo, registra una utilidad operativa casi similar a la pronosticada,
lo que significa que operativamente alcanzo la rentabilidad que deseaba. En cuanto a gastos financieros, estos representaron de igual manera un sobrecumplimiento del
109,21% a lo pronosticado, debido al incremento de sus deudas con bancos locales, extranjeros y terceros. No obstante, la cuenta de otros ingresos también exhibié un
sobrecumplimiento importante, por lo que su utilidad antes de participacion e impuestos sobre pasa significativamente lo pronosticado. Tras deducirse los gastos por
participacion e impuestos, la utilidad neta alcanza los US$ 888,74 mil y exhibe un sobrecumplimiento del 161,88% a lo planificado.

En cuanto a sus indicadores financieros principales, el nivel de apalancamiento alcanzé las 3,17 veces y se tenia pronosticado cerrar en 3,21 veces, por lo que se encuentra
dentro de lo planificado. En cuanto a su cobertura Ebitda sobre gastos financieros alcanzé las 0,60 veces y se tenia planificado alcanzar las 1,15 veces, por lo que no se
encuentra dentro del rango esperado. En cuanto a liquidez, su indicador de razén corriente o liquidez general se ubicé en 0,73 veces y se esperaba alcanzar los 0,75
veces, por lo que se adecua a lo esperado. Por Ultimo, en cuanto a rentabilidad, el indicador ROA se posicioné en un 0,36% y el ROE en 1,50%, cuando lo planificado era
de un ROAdel 0,22% y un ROE del 0,94%; es decir que, a pesar de los desafios presentados durante este afo, la entidad ha generado mayor rentabilidad que lo planificado
y exhibe indicadores de apalancamiento y liquidez alineados a lo pronosticado. Lo que Unico negativo que podemos resaltar es que, su rentabilidad operacional no esta
cubriendo sus gastos financieros de la manera esperada, por lo que puede sefialar una tendencia negativa en este indicador si la deuda financiera contintia creciendo.

Relaciéon con Empresas Vinculadas

A la fecha de corte, la entidad presenta un saldo en cuentas por cobrar relacionadas de corto plazo de US$ 2,96 millones y de largo plazo de US$ 54,66 millones, en
conjunto suman un total de US$ 57,62 millones. Estas cuentas representan el 23,30% del activo total, por lo que su representatividad es moderada. En caso de
incumplimiento por parte de alguna de estas empresas, ya sea debido a factores externos, como impactos macroeconémicos, o a incidencias internas, se espera un
impacto negativo en los flujos de la compafia. Cabe destacar que el Emisor mantiene un monitoreo constante sobre estas obligaciones, lo que contribuye a una gestion
oportuna del riesgo de crédito y a la implementacion de medidas de mitigacion si fuera necesario.

Presencia Bursatil

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

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

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

Para diciembre de 2022, el monto negociado descendi6 a US$ 13,45 millones, representando un 11,8% del PIB y una variacion de -14%. A finales de 2023, el monto
negociado se contrajo en un 1%, totalizando US$ 13,31 millones y representando el 11% del PIB. En diciembre de 2024, el monto registrado fue de US$ 15.752 millones
siendo superior a lo reportado en su afio previo y el mas alto reportado en los Ultimos afios y, durante el periodo enero-octubre 2025, el valor efectivo negociado acumulado
ascendio a US$ 15.158 millones.

Las negociaciones hasta noviembre de 2025 alcanzaron US$ 16.699 millones, aproximandose a récords historicos y reflejando un dinamismo sostenido en la actividad
bursatil. Este crecimiento estuvo impulsado principalmente por las emisiones del sector publico, que concentraron la mayor parte de las negociaciones del mercado de
valores. Segun la Bolsa de Valores de Guayaquil (BVQ), hasta noviembre de 2025 el sector privado represent6é aproximadamente el 41% del monto total negociado,
alcanzando cerca de US$ 6.700 millones, mientras que el 59% restante correspondio al sector publico, evidenciando una mayor participacion del Estado como demandante
de financiamiento en el mercado de capitales local. Para diciembre de 2025, el mercado de valores ecuatoriano esta proyectado a cerrar con un volumen negociado
cercano a los US$ 19.000 millones, lo que representa un récord histérico y supera ampliamente los US$ 15.752 millones negociados en 2024, consolidando un crecimiento
interanual estimado superior al 19,6% al 30 de noviembre de 2025 segun la Bolsa de Quito (BVQ).

El mercado primario hasta noviembre de 2025 concentré la mayor parte de las operaciones, con US$ 12.924 millones negociados, mientras que el mercado secundario se
mantuvo limitado, con apenas US$ 2.827 millones, lo que refleja la persistente falta de profundidad y liquidez en la negociacién de valores ya emitidos. En cuanto al tipo
de instrumento, la renta fija dominé ampliamente el mercado, con US$ 15.698 millones acumulados, frente a solo US$ 54,1 millones en renta variable, reafirmando el perfil
conservador del mercado de valores ecuatoriano y la escasa capitalizacion de empresas via acciones.

Por tipo de titulos, siguen siendo relevantes los instrumentos de corto y mediano plazo utilizados mayoritariamente para la cobertura de liquidez y la rotacion de cartera,
consolidandose como los mas negociados:

Certificados de inversion
Certificados de tesoreria
Certificados de depdsito
Bonos del Estado

Notas de crédito

Este patron de negociacion confirma una preferencia por instrumentos de renta fija, que ofrecen rendimientos estables y menor volatilidad frente a alternativas de renta
variable de mayor riesgo. El andlisis por calificacion de riesgo muestra que los papeles con mejor nota crediticia (AAA) concentran el mayor volumen negociado tanto en
papel comercial como en obligaciones corporativas y titularizaciones, lo que refuerza la alta aversién al riesgo del mercado. No obstante, las tasas internas de retorno (TIR)
promedio ofrecen una compensacion atractiva, especialmente para emisores con calificaciones entre AA y AA+.

En cuanto a la distribucién por rama econémica, se observa una persistente concentracion: el sector financiero y de seguros continta representando la mayor proporcion

del total negociado, seguido por la administracion publica. La participacién de sectores productivos como la industria, el comercio o la construccion sigue siendo secundaria,
lo cual limita la funcién del mercado de valores como fuente de financiamiento del aparato productivo nacional.

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

En sintesis, la trayectoria de cierre de 2025 indica un mercado bursatil en expansion, con crecimiento significativo en volumen negociado y mayor participacion de emisores
estatales y privados, aunque aun con retos en términos de liquidez, profundidad y vinculacién con el sector productivo nacional.

Adicional, Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A. registra vigente en el Mercado de Valores los siguientes instrumentos, como se describe a continuacion:

Presencia Bursatil (US$)

) i - No. SCVS-INMV-DNAR-2022-00008514 PCR

Primera Emisién de Obligaciones (22 de julio de 2020) 15.000 5.089 AA+ (Ago-25)

) - SCVS-IRCVSQ-DRMV-2024-00004025 PCR

Primer Programa de Papel Comercial (14 de diciembre de 2023) 15.000 9.051 AA+ (Ago-25)

. SCVS-IRCVSQ-DRMV-2025-00035891 PCR

Segundo Programa de Papel Comercial (25 de noviembre de 2025) 15.000 6.475 AA+ (Ago-25)
Total 45.000 20.615

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

Hechos de importancia

El 06 de junio de 2025, se realiz6 la integracion del nuevo gerente general Ramiro Javier Cornejo Vera.
Se encuentra en proceso de auditoria tributaria de los afios 2018 y 2020 por parte del SRI.
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Anexos
29/3/2023 29/3/2023 3.750.000 - 79.688 79.688 3.750.000
29/6/2023 29/6/2023 3.750.000 - 79.688 79.688 3.750.000
29/9/2023 29/9/2023 3.750.000 267.857 79.688 347.545 3.482.143
29/12/2023 29/12/2023 3.482.143 267.857 73.996 341.853 3.214.286
29/3/2024 29/3/2024 3.214.286 267.857 68.304 336.161 2.946.429
29/6/2024 29/6/2024 2.946.429 267.857 62.612 330.469 2.678.571
29/9/2024 29/9/2024 2.678.571 267.857 56.920 324.777 2.410.714
29/12/2024 29/12/2024 2.410.714 267.857 51.228 319.085 2.142.857
29/3/2025 29/3/2025 2.142.857 267.857 45.536 313.393 1.875.000
29/6/2025 29/6/2025 1.875.000 267.857 39.844 307.701 1.607.143
29/9/2025 29/9/2025 1.607.143 267.857 34.152 302.009 1.339.286
29/12/2025 29/12/2025 1.339.286 267.857 28.460 296.317 1.071.429
29/3/2026 29/3/2026 1.071.429 267.857 22.768 290.625 803.571
29/6/2026 29/6/2026 803.571 267.857 17.076 284.933 535.714
29/9/2026 29/9/2026 535.714 267.857 11.384 279.241 267.857
29/12/2026 29/12/2026 267.857 267.857 5.692 273.549 -

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Primera emisién de obligaciones a largo plazo — Clase B

29/3/2023 29/3/2023 3.750.000 - 79.688 79.688 3.750.000
29/6/2023 29/6/2023 3.750.000 - 79.688 79.688 3.750.000
29/9/2023 29/9/2023 3.750.000 267.857 79.688 347.545 3.482.143
29/12/2023 29/12/2023 3.482.143 267.857 73.996 341.853 3.214.286
29/3/2024 29/3/2024 3.214.286 267.857 68.304 336.161 2.946.429
29/6/2024 29/6/2024 2.946.429 267.857 62.612 330.469 2.678.571
29/9/2024 29/9/2024 2.678.571 267.857 56.920 324.777 2.410.714
29/12/2024 29/12/2024 2.410.714 267.857 51.228 319.085 2.142.857
29/3/2025 29/3/2025 2.142.857 267.857 45.536 313.393 1.875.000
29/6/2025 29/6/2025 1.875.000 267.857 39.844 307.701 1.607.143
29/9/2025 29/9/2025 1.607.143 267.857 34.152 302.009 1.339.286
29/12/2025 29/12/2025 1.339.286 267.857 28.460 296.317 1.071.429
29/3/2026 29/3/2026 1.071.429 267.857 22.768 290.625 803.571
29/6/2026 29/6/2026 803.571 267.857 17.076 284.933 535.714
29/9/2026 29/9/2026 535.714 267.857 11.384 279.241 267.857
29/12/2026 29/12/2026 267.857 267.857 5.692 273.549 -

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Primera emisién de obligaciones a largo plazo — Clase C

27/4/2023 27/4/2023 3.750.000 - 79.688 79.688 3.750.000
27/7/2023 27/7/2023 3.750.000 - 79.688 79.688 3.750.000
27/10/2023 27/10/2023 3.750.000 267.857 79.688 347.545 3.482.143
27/1/12024 27/1/2024 3.482.143 267.857 73.996 341.853 3.214.286

27/4/2024 27/4/2024 3.214.286 267.857 68.304 336.161 2.946.429
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Primera emision de obligaciones a largo plazo — Clase C

27/7/2024 27/7/2024 2.946.429 267.857 62.612 330.469 2.678.571
27/10/2024 27/10/2024 2.678.571 267.857 56.920 324.777 2.410.714
27/1/2025 27/1/12025 2.410.714 267.857 51.228 319.085 2.142.857
27/4/2025 27/4/2025 2.142.857 267.857 45.536 313.393 1.875.000
27/7/12025 271712025 1.875.000 267.857 39.844 307.701 1.607.143
27/10/2025 27/10/2025 1.607.143 267.857 34.152 302.009 1.339.286
27/1/2026 27/1/2026 1.339.286 267.857 28.460 296.317 1.071.429
27/4/2026 27/4/2026 1.071.429 267.857 22.768 290.625 803.571
27/7/2026 27/7/2026 803.571 267.857 17.076 284.933 535.714
27/10/2026 27/10/2026 535.714 267.857 11.384 279.241 267.857
27/1/2027 27/1/2027 267.857 267.857 5.692 273.549 -

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Primera emision de obligaciones a largo plazo — Clase D

9/8/2023 9/8/2023 3.750.000 - 79.688 79.688 3.750.000
9/11/2023 9/11/2023 3.750.000 - 79.688 79.688 3.750.000
9/2/2024 9/2/2024 3.750.000 267.857 79.688 347.545 3.482.143
9/5/2024 9/5/2024 3.482.143 267.857 73.996 341.853 3.214.286
9/8/2024 9/8/2024 3.214.286 267.857 68.304 336.161 2.946.429
9/11/2024 9/11/2024 2.946.429 267.857 62.612 330.469 2.678.571
9/2/2025 9/2/2025 2.678.571 267.857 56.920 324.777 2.410.714
9/5/2025 9/5/2025 2.410.714 267.857 51.228 319.085 2.142.857
9/8/2025 9/8/2025 2.142.857 267.857 45.536 313.393 1.875.000
9/11/2025 9/11/2025 1.875.000 267.857 39.844 307.701 1.607.143
9/2/2026 9/2/2026 1.607.143 267.857 34.152 302.009 1.339.286
9/5/2026 9/5/2026 1.339.286 267.857 28.460 296.317 1.071.429
9/8/2026 9/8/2026 1.071.429 267.857 22.768 290.625 803.571
9/11/2026 9/11/2026 803.571 267.857 17.076 284.933 535.714
9/2/2027 9/2/2027 535.714 267.857 11.384 279.241 267.857
9/5/2027 9/5/2027 267.857 267.857 5.692 273.549 -

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Segundo Programa de Papel Comercial

Jun-26 2.534.640,00
Sept-26 701.451,00
Dic-26 3.239.284,00
Total 6.475.375,00

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
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Estado de Situacion Financiera, Estado de Resultado Integrales y Estado de Flujo de Efectivo

Negocios Automotrices NEOHYUNDAI S.A.

Estado de Situaciéon Financiera Individual dic-21 dic-22 dic-23 dic-24 dic-25

Efectivo, bancos y equivalentes al efectivo 2485 2476 1000 2.938 7408
Activos financieros disponibles para la venta 5.027 9.058 7542 6.373 5.557
Documentos y cuentas por cobrar no relacionados C/P 55.075 80.74 106.785 47.150 64.039
Documentos y cuentas por cobrar relacionados C/P 3.548 1226 2605 2021 2.966
Servicios yotros pagos anticipados 1789 1498 1721 1478 3.608
Inventarios netos 13.066 10.018 6.244 15.560 16.898
Anticipos a proveedores 306 5.554 2832 758 -
Activos porimpuestos corrientes 476 5.01 3225 5.953 8.247
Otros activos corrientes 27 - - - 415
Activo corriente prueba acida 75.683 105.088 125.711 66.671 95.941
Total activo corriente 88.749 115.106 131.955 82.230 112.839
Propiedades, planta y equipo 32280 34.27 34537 20.042 19.849
Derechos de uso - - 208 08 297
Propiedad de inversion 20.750 25629 26.586 41900 44.072
Derechos fiduciarios L/P - - - 5.185 5.185
Inversiones en subsidiarias 6.871 8405 6.001 454 6.859
Documentos y cuentas por cobrar relacionados L/P 56.633 37.485 53618 58.843 54.660
Otros activos no corrientes 70 108 98 24 3.523
Total activo no corriente 116.604 105.753 121.048 130.616 134.445
Activo total 205.353 220.860 253.003 212.846 247.284
Cuentas ydocumentos por pagar relacionadas C/P 5.258 5735 5.650 6.502 10.383
Cuentas ydocumentos por pagar no relacionadas C/P 40.559 42717 53.346 25.080 39.204
Obligaciones con entidades financieras C/P 66.046 75.864 73.742 59.276 78.364
Obligaciones emitidas C/P - 860 4.388 22.801 .21
Préstamos con terceros C/P 5.790 4.072 2329 5428 6.190
Pasivo porimpuestos corrientes 848 262 467 425 1525
Provisiones por beneficios a empleados C/P 550 1662 1186 576 325
Otros pasivos corrientes 3.048 884 2.092 109 108
Pasivo corriente 122.100 132.057 153.200 120.197 155.317
Obligaciones con entidades financieras L/P 23.562 30.679 32015 28.560 22620
Obligaciones emitidas L/P - 5.43 9.375 5.089 1071
Préstamos conterceros L/P 3% - - - 7.689
Provisiones por beneficios a empleados L/P 1?9 138 51 66 81
Pasivos porarrendamientos no corrientes - - 108 9 189
Pasivo porimpuestos no corrientes 804 785 913 891 933

Otros pasivos no corrientes - - - - -

Pasivo no corriente 24.809 36.745 42.561 34.715 32.682
Pasivo total 146.909 168.802 195.761 154.912 187.999
Capital suscrito o asignado 27.000 27.000 27.000 27.000 27.000
Reservalegal 9.692 9.692 9.692 9.692 9.692
Superavit por revaluacion B.3M1 B.3M1 10462 19.462 0oL
Ganancias o pérdidas acumuladas (2.253) (13.029) (7.699) (4.574) (2.957)
Ganancia o pérdida neta del periodo 945 5.334 4.039 1605 889
Otras cuentas patrimoniales 4749 4749 4749 4.749 4.749
P atrimonio total 58.444 52.058 57.242 57.934 59.284
Deuda Financiera 89.608 112.546 119.520 115.726 121.272
Corto Plazo 66.046 76.724 78.130 82.077 97.581
Largo Plazo 23.562 35.822 41390 33.649 23.691
Estado de Resultados Integrales
Ingresos Operacionales 132.905 168.840 173.546 61258 173.839
Costo de ventas (119.036) (15.853) (19.348) (55.269) (155.669)
Utilidad bruta 13.868 22.988 24.198 5.990 18.170
(-) Gastos de administracién y ventas (11681) (10.218) (11633) (r.322) (10461
Ingresos (gastos) operacionales neto - - - - -
Utilidad operativa 2.187 12.770 12.565 (6.332) 7.709
(-) Gastos financieros (11028) (12.207) (17.293) (16.653) (#.724)
(+) Ingresos financieros 2262 1052 7473 2280 487
Otros ingresos (gastos) no operacionales neto 8.192 6.484 3436 23.737 8.544
Resultado antes de Participaciones y del Impuesto a la Renta 1.614 8.100 6.181 3.032 2.016
(-) Participacion trabajadores - - - - (261
Resultado antes de impuestos 1.614 8.100 6.181 3.032 1755
(-) Impuesto ala renta por pagar (669) (2.765) (2.42) (1430) (866)
Utilidad (pérdida) neta del ejercicio 945 5.334 4.039 1.602 888,74
Estado de Flujo de Efectivo
Flujo Actividades de Operacion 7318 (14.098) (16.554) 9.961 (7.428)
Flujo Actividades de Inversion (5.267) (5661 1194 3779 (1985)
Flujo Actividades de Financiamiento (10.667) 19.750 13.884 (11802) 13.883
Flujo del Periodo 1379 9) (1476) 1938 4470
Saldo Inicial de Efectivo 1107 2485 2476 1000 2938
Saldo Final de Efectivo 2.485 2.476 1.000 2.938 7.408

Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
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M argenes e Indicadores Financieros (%, US$, veces y dias)

Costos de Venta/ Ingresos -89,57% -86,38% -86,06% -90,22% -89,55%
Margen Bruto 10,43% 13,62% 13,94% 9,78% 10,45%
Gastos Operacionales / Ingresos 8,79% 6,05% 6,70% 20,11% 6,02%
Margen EBIT 165% 7,56% 7,24% -10,34% 4,43%
Gastos Financieros/Ingresos 8,30% 7.23% 9,96% 27,8% 8,47%
Margen Neto 0,71% 3,6% 2,33% 2,62% 0,5%%
Margen EBITDA 2,65% 8,26% 8,00% -8,44% 5,07%
EBITDA y Cobertura

Depreciaciones y Amortizaciones 1336 1174 1317 1169 1100
EBITDA (2 meses) 3.523 13.944 13.882 -5.173 8.809
EBITDA (acumulado) 3523 13.944 13.882 -5.173 8.809
EBITDA (acumulado)/ Gastos Financieros (acumulados) 0,32 14 0,80 -0,31 0,60
EBITDA (22 meses)/ Deuda Financiera CP 0,05 0,8 0,8 -0,06 0,09
EBITDA (22 meses)/ Deuda Financiera 0,04 0,12 0,2 -0,04 0,07
EBITDA (2 meses)/ Pasivo total 0,02 0,08 0,07 -0,03 0,05
Solvencia

Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,83 0,78 0,78 0,78 0,83
Pasivo No Corriente / Pasivo Total 0,7 0,22 0,22 0,22 0,7
Deuda Financiera/ Patrimonio 153 2,6 2,09 2,00 2,05
Deuda Financiera/ Pasivo Total 0,61 0,67 0,61 0,75 0,65
Pasivo Total / Patrimonio 2,51 3,24 342 2,67 3,7
Deuda Financiera/ EBITDA (12 meses) 2543 8,07 8,61 -22,37 13,77
Pasivo Total/ EBITDA (2 meses) 4170 2N %, 0 -29,95 2134
Rentabilidad

ROA (2 meses) 0,46% 242% 160% 0,75% 0,36%
ROE (2 meses) 162% 10,25% 7,06% 2,77% 150%
Liquidez

Liquidez General 0,73 0,87 0,86 0,68 0,73
Prueba Acida 0,62 0,80 0,82 0,55 0,62
Capital de Trabajo -33.350 -16.951 -21245 -37.966 -42.478
Flujo de efectivo/ deuda de corto plazo 4% 3% 1% 4% 8%
Tasade Consumo de Efectivo -14,88 0,77 123,02 -16149 -372,51
Cash Runway -2163 3212,66 8,13 -8,19 -19,89
Rotacién

Dias de Cuentas por Cobrar comerciales 49 71 222 277 133
Dias de Cuentas por Pagar 123 105 1?9 63 91
Dias de Inventarios 40 25 B 01 39
Ciclo de Conversién de Efectivo 66 90 108 216 81

Servicio de la deuda

Obligaciones con entidades financieras C/P 66.046 75.864 73.742 59.276 78.364
Obligaciones emitidas C/P - 860 4.388 22.801 027
Préstamos conterceros C/P 5.790 4072 12.329 5428 6.190
(-) Gastos financieros 1028 12.207 17.293 16.653 n.724
Efectivo, bancos y equivalentes al efectivo 2485 2476 1000 2938 7408

Inversiones temporales C/P - - - - -
Total Servicio de la deuda 80.378 90.526 106.753 101.220 111.088

Cobertura de servicio de deuda MV y GF 0,41 1,32 0,67 (0,14) 0,33
Fuente: Negocios Automotrices NEOHYYUNDAI S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.



