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GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. otorgo la calificacién de AA (+) para el Noveno

CALIFICACION: ) )
Programa de Papel Comercial de INTEROC S.A. en comité No. 239-2022, llevado a cabo en la
Noveno Papel AA ciudad de Quito D.M., el dia 31 de agosto de 2022; con base en los estados financieros auditados
Comercial de los periodos 2019, 2020 y 2021, estados financieros internos, proyecciones financieras,
Tendencia ) estructuracién de la emision y otra informacion relevante con fecha a julio de 2022. (Aprobado
por la Junta General Universal de Accionistas del 4 de agosto de 2022 por un monto de hasta USD
Accién de . 12.000.000).
calificacion Inicial
Metodologfa Valores de FUNDAMENTOS DE CALIFICACION
de calificacion Deuda
Fecha Ultima " El sector de la agroindustria y agroquimicos ha demostrado un comportamiento creciente
calificacion histéricamente, al ser un importante componente en la economia como proveedor principal para
el sector agricola. El sector cuenta con un potencial de crecimiento elevado debido a que

nacionalmente existe una brecha con la industria externa por las diferencias en tecnologias,
desarrollo de productos, integracion de la cadena productiva y niveles de calidad heterogéneos, los
que la compafiia aprovecha mediante contina inversion y lanzamiento de nuevos productos. En
2022, la elaboracion de productos alimenticios y de bebidas ha experimentado un aumento
significativo en los precios de los insumos y materias primas, en respuesta a la invasién de Rusia a
Ucrania, que ha ocasionado escasez o retrasos en los despachos. A lo anterior se agregd el aumento
en el costo de los combustibles como el petréleo y el gas, los cuales encarecieron el transporte

DEFINICION DE CATEGORIA:

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

El signo mds (+) indicard que la calificacion podrd
subir_hacia_su_inmediato_superior, mientras que el

signo menos (-) advertird descenso en la categoria ® INTEROCS.A. forma parte de Corporacién Custer, un conglomerado de compafiias con presencia a
inmediata inferior.

maritimo y aéreo, lo cual impactd en el encarecimiento de los costos de venta.

nivel regional, que se desenvuelve en varios sectores de la economia. El Grupo cuenta con una
Las categorias de calificacion para los valores

representativos de deuda estén definidas de acuerdo
con lo establecido en la normativa ecuatoriana.

Conforme el Articulo 3, Seccion I, Capitulo Il, Titulo

trayectoria de mas de 25 afios en el mercado latinoamericano, con presencia en: Pery, Ecuador,
Colombia, Bolivia, Panama, Nicaragua, Costa Rica, Honduras y Guatemala. Por su parte, INTEROC
S.A. se dedica a la distribucién y comercializacién de insumos para la agricultura donde se destaca

XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la
Junta de Politica y Regulacion Financiera, la
calificacién de un instrumento o de un _emisor no n
implica_recomendacién para comprar, vender o
mantener un valor; ni una garantia de pago del
mismo, ni la_estabilidad de su precio sino _una
evaluacion sobre el riesgo involucrado en éste. Es por
lo tanto evidente que la calificacion de riesgos es una
opinidn sobre la solvencia del emisor para cumplir
oportunamente con el pago de capital, de intereses y
demss compromisos adquiridos por la empresa de " las ventas estacionales propias del giro del negocio le han permitido reversar las pérdidas
acuerdo con los términos y condiciones del Circular
de Oferta Publica del respectivo Contrato Privado de
Emision y de mas documentos habilitantes.

la divisién agricola que comercializa semillas de maiz y arroz, e insumos para proteger diferentes
cultivos, la division de agroquimicos y la division de tratamiento de aguas y petroleo.

INTEROC S.A. cuenta con practicas de Buen Gobierno Corporativo bajo la directriz del Directorio de
Corporacion Custer en Peru, operando en funcidén de su gerencia, que mantiene reuniones
frecuentes con todas las areas involucradas en los procesos. INTEROC S.A. se ha posicionado dentro
de las 5 primeras empresas de su sector siendo de los principales participes en la comercializacion
de agroquimicos y semillas de maiz de segmento alto y medio a nivel nacional.

obtenidas en los periodos interanuales y generar resultados positivos contantes que han
fortalecido la estructura patrimonial de la compafiia y le ha permitido mantener un apalancamiento
estable alrededor de 2 veces. La compafiia se ha caracterizado por generar flujo operativo positivo
proveniente de los valores recibidos de clientes que le permite reducir el tiempo de cancelacion de
pago de deuda con flujo libre de efectivo. Adicionalmente, presenta una adecuada cobertura del
EBITDA sobre los gastos financieros que se han mantenido sobre 1,5 veces durante el periodo de
estudio.

CONTACTO " La empresa financia su operacion en mayor medida con recursos de terceros, principalmente

deuda con costo que se concentré en el corto plazo tanto en Mercado de Valores como
Hernan Lopez obligaciones financieras con las principales instituciones financieras locales y del exterior. Por su
Presidente Ejecutivo parte, la deuda neta presentd una tendencia a la baja de acuerdo con un incremento en las cuentas
hlopez@globalratings.com.ec por pagar a proveedores, coherente con la estrategia de mayor abastecimiento en la compra de
materias primas en la division de agroquimicos debido la volatilidad de los precios del mercado.
Mariana Avila
Vicepresidente Ejecutivo
mavila@globalratings.com.ec

" El Papel Comercial bajo estudio esta adecuadamente instrumentada, cumple con todos los
requerimientos formales en su estructuracion. Adicionalmente se compromete a mantener un
limite de endeudamiento financiero semestral de hasta 2 veces el patrimonio de la compafiia
(pasivos financieros / patrimonio), considerandose como pasivo financiero a la deuda financiera y
bursatil.
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DESEMPENO HISTORICO

Los ingresos de INTEROC S.A. provienen principalmente de la venta de la division agricola que se encuentra
compuesta de productos para el cultivo, semillas de maiz, arroz y yuca y la division de tratamiento de agua,
sin embargo, se evidencia que gracias a la paulatina reactivacion de la economia las exportaciones para el
periodo de analisis han incrementado notablemente frente al afio anterior que se vieron afectadas por la
paralizacion y la movilidad.

En el periodo histérico de analisis entre los afios 2019 y 2020, las ventas de la compafiia registraron un
comportamiento decreciente que se atribuyd a la emergencia sanitaria ocasionada por COVID-19, donde se
impusieron restricciones en la movilidad de personas y mercancias provocando reducciones en la produccion
y en el consumo a nivel mundial. Para diciembre de 2021, las ventas evidenciaron una recuperacion frente al
afio anterior como consecuencia de la paulatina reactivacién econdémica registrada a inicios del afio, al
proceso acelerado de vacunacion y a la incorporacion de nuevos productos.

En julio 2022 con relacidn a su similar anterior los ingresos se incrementaron en 9,28% retomando ingresos
prepandemia producto del crecimiento de la division tratamiento de aguas por nuevos contratos, e
incremento en agroquimicos en sierra y otros Cultivos por generacién de demanda. No obstante, la compafiia
mantiene resultados negativos consecuencia de la estructura costos y gastos, donde las ventas mas grandes
se realizan en el Ultimo trimestre del afio y se traslada la mayor cantidad de los costos fijos al producto final.

La principal fuente de fondeo se da a través de recursos propios, lo que evidencia una buena capitalizacion
de la compaifiia, que se fortalece en el tiempo a través de los resultados positivos alcanzados afio tras afio y
la reinversion de utilidades. Con el paso de los afios, la deuda con costo ha ido reemplazando paulatinamente
la deuda sin costo y el crecimiento del negocio ha motivado un aumento de los pasivos en general; lo que ha
provocado un crecimiento en el gasto financiero en el periodo de andlisis. La compafiia cuenta con
vencimientos importantes de Programas de Papel Comercial y Emisiones de Obligaciones en el corto plazo,
los cuales esperan ser cubiertos con la recuperacién de cartera y con las colocaciones de los nuevos
instrumentos en el Mercado de Valores y deuda bancaria esperan cubrir con las necesidades de liquidez de
la compafiia en el corto plazo.

La deuda neta presenté una tendencia decreciente debido a la reduccidn de las obligaciones financieras y a
las menores colocaciones de nuevos instrumentos en el Mercado de Valores, los cuales disminuyen en
funcion de la tendencia creciente del apalancamiento con proveedores. Asimismo, por la falta de renovacion
de obligaciones financieras se registré un incremento constante del Servicio de Deuda entre el afio 2019 y
2021 lo que indica la necesidad de fondos para hacer frente a las obligaciones de corto plazo.

La Necesidad Operativa de Fondos presentd un comportamiento decreciente entre 2019 al 2021 como
consecuencia de menores cuentas por cobrar, que fueron financiados en mayor proporcién a través de
proveedores. La razén de cobertura de la deuda se define como la utilidad operativa més las depreciaciones
y amortizaciones, dividido por el servicio de |la deuda, que consiste en los pagos que deben hacerse en el afio
por concepto de amortizaciones de deudas financieras, junto con el gasto financiero asociado.

La generacion de flujo libre de efectivo de la compafifa tuvo valores inferiores en el afio 2019 como
consecuencia de mayor efectivo utilizado para el pago a proveedores en el periodo. Los mayores pagos a
proveedores en dicho afio fueron como consecuencia de las colocaciones de instrumentos en el Mercado de
Valores, que tuvieron como destino de los recursos la cancelacion de cuentas pendientes para asi reducir el
apalancamiento con éstos. Para los afios siguientes el flujo operativo es estable y creciente.

. JuLio JUuLIO
RESULTADOS E INDICADORES 2019 2020 2021 (uEEEUEEEEE . 2021 2022
REAL PROYECTADO INTERANUAL
Ingresos de actividades
ordinarias (miles USD) 75.249 69.787 82.816 : 84.472 86.161 87.885: 37.154  40.601
Utilidad operativa (miles USD) 6.460 6.076 8.177: 7.793 7.868 7.941 994 169
Utilidad neta (miles USD) 1573 1558 1779 1878 2.649 2799 (1.559) (2.749)
EBITDA (miles USD) 7.554 7377 9.400: 9.015 9.091 9.164 1.580 716
Deuda neta (miles USD) 49.678 43.880 35.469: 40.817 38.387 35.828 . 41.140  39.382
Flujo libre de efectivo (FLE) (miles USD) 341 8226 8.772  (5.097) 2.685 2.820 - -
Necesidad operativa de fondos (miles USD) | 50.552 37.237 33.991 : 40.891 41.709 42.543 : 29.410 29.370
Servicio de deuda (SD) (miles USD) 26.397 36.292 35.082 : 31.582 27.728 25.516: 35226  29.573
Razén de cobertura de deuda DSCRC 0,29 0,20 0,27 0,29 0,33 0,36 0,04 0,02
Capital de trabajo (miles USD) 26.171 26.858 24.499: 32.885 36.467 40.429 . 20.235  22.821
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ULIO 10

RESULTADOS E INDICADORES 2020 2021 [RECEERENetE 2021 2022

REAL PROYECTADO INTERANUAL
ROE 4,41% 4,21% 5,03%: 504% 6,64% 6,56%: -8,20% -14,84%
Apalancamiento 1,93 1,97 2,00 2,04 1,87 1,69 2,24 2,50

Fuente: INTEROC S.A.

EXPECTATIVAS PARA PERIODOS FUTUROS

El analisis del perfil financiero contempla de forma primordial las premisas de la proyeccién de situacion
financiera del Emisor durante el periodo de vigencia de la Emision en analisis, que se basan en los resultados
reales de la compafiia y en el comportamiento historico adoptado durante el periodo analizado. En el caso
puntual de INTEROC S.A. la realidad a la fecha del presente informe esta dada por la paulatina recuperacion
de la economia, a media que avanza el proceso de vacunacion y se puede contener en mayor medida la
propagacion del virus, sumado al lanzamiento de nuevos productos.

De esta manera se proyectd un escenario estresado con menores ventas y mayores gastos operativos a los
registrados en el estudio histérico. Por otra parte, la proyeccién toma en cuenta un impacto inflacionario de
entre de 4% para los préoximos afios, producto de la situacion mundial provocada por los efectos de la
emergencia sanitaria y la situacién imperante en Europa.

Dada la estructura de gastos y costos flexible y el manejo operativo que mantiene, la compafiia ha logrado
resultados positivos constantes en el periodo de analisis, que esperan mantenerse para el periodo
proyectado. Incluso para el cierre del afio 2022, se espera revertir la pérdida registrada al mes de julio de
2022 debido a que en el Ultimo trimestre del afio se generan las mayores ventas del afio y la mayor
recuperacion de cartera considerando el comportamiento estacional del negocio, por lo que se proyecta un
crecimiento del 2% en 2022 al 2024, se debe considerar que las ventas fueron estresadas y sin embargo la
empresa continla obteniendo resultados positivos.

Para las proyecciones a futuro, se espera una disminucién paulatina de la Deuda Neta y del indicador de
Servicio de Deuda coherentes con las cancelaciones de obligaciones y con un mayor crédito obtenido con
proveedores a futuro por la reestructuracion operativa. Asimismo, el flujo libre de efectivo estima mantener
una tendencia positiva para el periodo comprendido entre 2022 y 2024 de acuerdo con la reestructuracion
operativa de la compafiia. La Necesidad Operativa de Fondos para afios posteriores, estima mantener estable
acorde con el comportamiento histdrico evidenciado por la compafiia.

FACTORES DE RIESGO

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

" Riesgo general del entorno econémico, que puede materializarse cuando, sea cual fuere el origen
del fallo que afecte a la economia, el incumplimiento de las obligaciones por parte de una entidad
participante provoque que otras, a su vez, no puedan cumplir con las suyas, generando una
cadena de fallos. De esta manera, el incumplimiento de pagos por parte de cualquier empresa
podria eventualmente afectar los flujos de la compafiia. Un rebrote inflacionario a nivel nacional
y mundial y medidas gubernamentales tendientes a dinamizar la economia son elementos que
mitigan el riesgo de iliquidez y permiten suponer una recuperacion de la actividad productiva lo
que es beneficioso para todas las empresas. Adicionalmente, la compafiia ha adaptado sus
politicas de crédito para prevenir el riesgo de crédito en sus operaciones con los clientes.

"  Promulgacién de nuevas medidas impositivas, incrementos de aranceles, restricciones de
importaciones u otras politicas gubernamentales son una constante permanente que genera
incertidumbre para el sector incrementando los precios de bienes importados. La compafiia
mantiene una adecuada diversificacién de proveedores lo que permite mitigar este riesgo. La
compafiia mantiene variedad de productos en cada una de lineas de negocio y una adecuada
diversificacion entre proveedores locales y del exterior que permite mitigar este riesgo.

" Cambios en la normativa y en el marco legal en el que se desenvuelve la empresa son inherentes
a las operaciones de cualquier compafiia en el Ecuador. En el caso puntual de la compafiia lo
anterior representa un riesgo debido a que esos cambios pueden alterar las condiciones
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operativas. Sin embargo, este riesgo se mitiga debido a que la compafiia tiene la mayor parte de
sus contratos suscritos con compafiias privadas y relacionadas, lo que hace dificil que existan
cambios en las condiciones previamente pactadas. Las operaciones de la compafiia involucran
también a proveedores del exterior con los cuales tiene una larga trayectoria comercial y una
relacién bien definida y estructurada.

La disminucién en el precio del petréleo podria afectar directamente a los ingresos de la division
de tratamiento de aguas, que es una de las lineas de aporte significativo sobre el total de las
ventas de la compaifiia. No obstante, el riesgo se mitiga en cierta medida a través de los procesos
de innovacion y desarrollo de nuevos productos provenientes de I&D, con lo que se diversifican
las fuentes de ingresos y se buscan nuevas soluciones a productos existentes.

Variaciones en el desenvolvimiento del sector agropecuario a nivel nacional puede generar
disminuciones de demanda de los productos ofrecidos por INTEROC S.A. Este riesgo se mitiga
parcialmente con la diversificacién de productos y con la entrada a nuevos segmentos.

La continuidad de la operacién de la compafiia puede verse en riesgo efecto de la pérdida de la
informacion, en cuyo caso la compafiia mitiga este riesgo ya que posee politicas y procedimientos
para la administracién de respaldos de bases de datos, cuyo objetivo es generar back up por
medios magnéticos externos para proteger las bases de datos y aplicaciones de software contra
fallas que puedan ocurrir y posibilitar la recuperacion en el menor tiempo posible y sin la pérdida
de la informacién.

GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. identifica como riesgos previsibles de los activos que
respaldan la emision y su capacidad para ser liquidados. Se debe indicar que los activos que respaldan la
Emisién, de acuerdo con la declaracién juramentada, son: cuentas por cobrar comerciales e inventarios.
Los activos que respaldan la presente Emision pueden ser liquidados por su naturaleza y de acuerdo con
las condiciones del mercado. Al respecto:

Durante el proceso de produccion, la compafiia puede verse afectada por riesgos exdgenos como
catastrofes naturales, robos e incendios; en los cuales los activos fijos e inventarios se pueden
ver afectados, total o parcialmente generando pérdidas econdmicas a la compafifa. El riesgo se
mitiga con podlizas de seguros que se mantienen sobre la propiedad, planta, equipo e inventarios
que cubren riesgos de incendios, rotura, robo, lucro cesante; lo que minimiza las pérdidas para
la compafiia.

Uno de los riesgos que puede mermar la calidad de las cuentas por cobrar que respaldan la
Emisidn son escenarios econdmicos adversos que afecten la capacidad de pago de los clientes a
quienes se ha facturado. La empresa mitiga este riesgo mediante la diversificacién de clientes
gue mantiene y a través de su proceso de cobro, asi como la presencia a nivel regional que
mantiene gracia a la pertenencia a Corporacioén Custer. La situacion actual que cred la pandemia
evidentemente provocd un escenario econémico adverso. En este sentido, es posible que
algunos pagos se posterguen lo que no significa que “desaparezcan”.

Una concentracion de ventas futuras en determinados clientes podria disminuir la atomizacion
de las cuentas por cobrar y por lo tanto crear un riesgo de concentracion. Sin embargo, la
compafiia mantiene una adecuada dispersidon de sus ingresos, mitigando de esta manera el
mencionado riesgo. Si la empresa no mantiene actualizado el proceso de aprobacion de ventas a
crédito o los cupos de los clientes, podria convertirse en un riesgo de generar cartera a clientes
que puedan presentar un irregular comportamiento de pago. La adecuada administracion,
politica y procedimiento, disminuye la generacién de cartera vencida e incobrabilidad.

Se debe indicar que dentro de las cuentas por cobrar que mantiene INTEROC S.A. se registran cuentas por
cobrar compafiias relacionadas por USD 7,64 millones, por lo que los riesgos asociados podrian ser:

Las cuentas por cobrar compafiias relacionadas corresponden al 6,87% de los activos totales. Por
lo que su efecto sobre el respaldo de la Emision no es representativo, si alguna de las compafiias
relacionadas llegara a incumplir con sus obligaciones, ya sea por motivos internos de las
empresas o por motivos exégenos atribuibles a escenarios econdomicos adversos, no se generaria
un efecto negativo en los flujos de la empresa. Sin embargo, la compafiia mantiene
adecuadamente documentadas estas obligaciones y un estrecho seguimiento sobre los flujos de
las empresas relacionadas. Tal como en practicamente todos los sectores econdmicos, la
situacion de emergencia sanitaria actual podria dificultar en alguna medida el pago a tiempo de
estas obligaciones.
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INSTRUMENTO
NOVENO PROGRAMA DE PAPEL COMERCIAL
PLAZO PLAZO | PAGODE | PAGODE
CLASES MONTO (USD)
Caracteristicas EMISION . PROGRAMA = CAPITAL . INTERESES
A 12.000.000 Hasta 359 dias Hasta 720 dias Al vencimiento Cero cupon
Sfaldo erlwl N/A
circulacion
Garantia Garantia General de acuerdo con el Art.162 Ley de Mercado de Valores.
Garantia N/A
Especifica
Destino de los El objeto de la emisidn es la captacion de los recursos, para destinarlos 100% para capital de
recursos trabajo especificamente pago a proveedores y compra de materia prima.
E_strucFurador Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV
financiero

Agente colocador Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV

Agente pagador Depésito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.

Representante de

R Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.
obligacionistas

" Los activos reales sobre los pasivos deberdn permanecer en niveles de mayor o igual a uno
(1), entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y
convertidos en efectivo.
Resguardos " No repartir dividendos mientras existan valores/obligaciones en mora.
" Mantener durante la vigencia de la emisién la relacion de activos depurados sobre
obligaciones en circulacién, en una razéon mayor o igual a 1,25.
[

Como limite de endeudamiento de la presente Emision, la compafiia se compromete a
mantener un limite de endeudamiento financiero semestral de hasta 2 veces el patrimonio
de la compafiia (pasivos financieros / Patrimonio), considerandose como pasivo financiero a
la deuda financiera y bursatil. Para la base de la verificacion se tomara los estados financieros
semestrales correspondientes al 30 de junio y 31 de diciembre de cada afio.

Fuente: Circular de Oferta Publica.

Limite de
endeudamiento

El resumen precedente es un extracto del Informe de Calificacién de Riesgos de la Noveno Programa de Papel
Comercial de INTEROC S.A., ha sido realizado con base en la informacion entregada por la empresay a partir
de la informacién publica disponible.

Atentamente,

Ing. Herndn Enrique Lopez Aguirre Msc.
Presidente Ejecutivo
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PERFIL EXTERNO ECUADOR: SITUACION Y PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS 2022

CONTEXTO: El conflicto armado entre Rusia y Ucrania ain mantiene efectos inciertos en la economia mundial
que podrian conducir a una ralentizacién en el crecimiento econémico de 20222,

Luego de que gran parte de los paises a nivel mundial empezaron a recuperar cierta normalidad y la actividad
econdmica, tras casi 2 afios sumidos en la pandemia, la invasion de Rusia a territorio ucraniano suscitada a
mediados de marzo de 2022 ha ocasionado, ademas de las victimas mortales, un duro revés para la economia
mundial. Bajo ese nuevo escenario de alta incertidumbre, el Fondo Monetario Internacional -FMI- en la
previsién econdmica realizada el pasado mes de abril, ha estimado que la economia mundial reduciria el
ritmo de crecimiento hasta un 3,6% en 2022, frente al 6,1% reportando en 2021.

La reduccion de los estimulos fiscales en los Estados Unidos seria otro de los factores gravitantes, que
afectaria a la economia mas grande del mundo. Varios analistas de instituciones como JP Morgan y Citi Group
consideran que el consumo de los hogares para 2022 se reducird, hecho al que se suma una creciente
inflacion derivada del conflicto armado en Ucrania, la crisis logistica de medios de transporte mundial y se
agregaria el aumento en las tasas de interés?, los que configurarian un escenario poco alentador para el
crecimiento econdmico. A su vez, la segunda mayor potencia econdmica, China, sigue experimentado una
condicién econdmica vulnerable, en vista de la politica Cero COVID que ha implementado luego de un brote
de casos, conllevando incluso al cierre de puertos maritimos, cuya incidencia podria restar hasta 0,8% el
crecimiento econdmico estimado para 2022.

PIB: ECONOMIA MUNDIAL VS AVANZADAS Y VS EMERGENTES
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DESEMPERNO ECONOMICO POR REGIONES: el FMI redujo la estimacién de crecimiento econémico para 2022.

El costo del conflicto armado entre Rusia y Ucrania ha ocasionado que la recuperacion econémica mundial
se atrase, considerando que luego de la vacunacién varias actividades econdmicas ya empezaban a despuntar
(turismo, alimentacion y servicios, entre otros). Ademas, el FMI advirtio que el incremento en el precio de los
combustibles y alimentos (efecto colateral de la guerra), ha influenciado en la variacion general de precios al
alza, llegando a niveles no vistos hace mds de una década. Lo anterior, tendria por tanto un efecto
diferenciado a nivel de los mercados, especialmente para aquellos con bajos recursos y en desarrollo, en los
cuales, se estima que los niveles de pobreza se mantengan, postergando asi la generacién de nuevas plazas
de empleo.

La Comision Econdmica para América Latina y el Caribe -CEPAL- concuerda con el impacto negativo que la
guerra trae para la region, por lo cual, estima que el crecimiento econdmico se ubique en el orden de 1,8%
anual para 2022. El aumento en los precios de los alimentos y otras materias primas -esenciales para la
produccion de otros insumos-, implicard un menor acceso al consumo de los hogares. Ademas, el organismo
internacional considerd que el comercio regional experimentard una disminucion, especialmente aquel que

! https://www.imf.org/en/Publications/WEQ/Issues/2022/04/19/world-economic-outlook-april-2022
2 Como politica para contrarrestar la elevada inflacion, segun lo ha indicado la FED.
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tiene por destino EE. UU., Unién Europea y China, en vista de una menor demanda que se podria producir en
estos mercados.

Previsiones de crecimiento por regidén a 2022 (% anual): América Latina y el Caribe se perfila como una de las
regiones que mavyor impulso econdmico perderia

EE.UU. Zona Euro
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Fuente: FMI

Evoluciéon de la situacién econémica de los principales socios comerciales del Ecuador: el desempefio que
experimentaran los principales socios comerciales serd menor al previsto a inicios de 2022

El 2022 se muestra como un afio de bajo crecimiento para los principales socios comerciales de Ecuador. La
zona del euro que representd en 2021 un 20,83% del total de exportaciones no petroleras y un 14,2% del
total exportado, alcanzaria un crecimiento modesto de 2,8% anual. En el caso de China, mercado que
representd un 20% de la exportacion no petrolera en 2021 y cuya oferta exportable se ha concentrado en
productos como pescados y crustdceos, camaron, langostinos, minerales metaliferos, madera, carbén y
otros, experimentaria un crecimiento econémico de 4,4% anual, frente a 8,1% de 2021.

El mayor socio comercial, Estados Unidos de América, registraria un incremento en la produccion de bienes
y servicios de 3,7% en 2022, hecho que podria conllevar efectos negativos en los productos exportados desde
Ecuador, a lo que se agrega la devaluacion que han implementado paises que son competidores directos,
especialmente en productos que son sustitutos como: frutas y frutos comestibles, pescados y crustaceos,
cacao y su preparacion, madera, minerales, entre otros.

PREVISIONES MUNDIALES
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Ecuador: el mercado nacional también experimentaria una desaceleracion en 2022 por los shocks
geopoliticos externos

Pese a que Ecuador mantendria un mejor desenvolvimiento en 2022, con un crecimiento que fluctuaria entre
2,5% vy 3,5% anual, seria aun insuficiente para cubrir la contraccién econémica de 2020 (-7,8%). Algunas de
las variables clave que podrian mejorar esta perspectiva inicial corresponderian a la evolucion del crédito
privado, que se proyecta se mantenga en una expansion de 2 digitos en 20223, al nivel de empleo adecuado,
que podria experimentar un mayor dinamismo a través de un mayor consumo del gobierno (obra publica),
asi como, el impacto de la llegada de mayores flujos de capital extranjero en el mediano y largo plazo. Sin
embargo, el aumento generalizado de los precios y la reforma tributaria han desacelerado el consumo de los
hogares privados, especialmente de la clase media y vulnerable.

ECUADOR: TASA DE CRECIMIENTO ECONOMICO A 2022
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Fuente: FMI, BM y BCE

FACTORES DE [NDOLE INTERNA Y EXTERNA QUE EXPLICAN EL COMPORTAMIENTO ECONOMICO DE LA
ECONOMIA ECUATORIANA

Entre los factores internos que mayor incidencia muestran en el mercado ecuatoriano se pueden mencionar:
el desempefio de la liquidez, el consumo de los hogares, la creciente inflacion, la modesta recuperacion del
mercado laboral y el acceso al crédito. Mientras que dentro de los factores a nivel externo se pueden
mencionar: el nivel de actividad de los principales socios comerciales, el precio del petrdleo, el riesgo pais y
la inversion extranjera directa. El andlisis del comportamiento de cada variable y el impacto en el mercado
ecuatoriano se explica a continuacion:

Liguidez total: medida entre marzo de 2022 y 2021 aumenté en mas USD 7.100 millones

Al término del primer trimestre de 2022, la liquidez total conformada por la oferta monetaria (M1) y el
cuasidinero (M2) totalizé un valor de USD 71.033 millones, una variaciéon de 1,4% respecto al mes inmediato
anteriory de 11,1% frente a marzo de 2021. Puntualmente, la oferta monetaria experimentd un crecimiento,
aunque menos pronunciado en términos anuales producto de una variacion de 6,1%, mientras que en
términos mensuales de 2,1% vy el cuasidinero reporté un saldo de USD 40.857 millones, un 58% de la liquidez
total, presentando una variacion mensual de 0,9% y anual de 15,1%, esta Ultima explicada por el aumento en
las captaciones que ha experimentado el sistema financiero nacional.

3 Con corte a octubre de 2021, el crecimiento de la cartera de la banca privada fue superior al 11% anual.
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En la misma linea, las captaciones del subsistema bancario privado han mantenido un ritmo creciente al
primer cuatrimestre de 2022, con una variacion de 9,6% y un saldo de USD 41.304 millones. En consonancia,
la cartera se ha incrementado en 18,3%, alcanzando un saldo de USD 35,439 millones. El resultado anterior
ha sido consecuente con el mejor desempefio que han reflejado las reservas internacionales que registraron
USD 9.226 millones y una expansion anual cercana a 60%. Ademas, analizando el comportamiento de las
tasas de interés de mercado, se evidencia una reduccioén en el spread -diferencial- entre las tasas activa y
pasiva de interés de 1,2 puntos porcentuales durante la primera quincena de mayo de 2022.

MERCADOS FINANCIEROS PERIODO DE MONTO VARIACION VARIACION
(MILLONES USD) INFORMACION (MILLONES USD) MENSUAL INTERANUAL
Oferta Monetaria (M1) mar-22 30.176 2,10% 6,10%
Fspecies monetarias en mar-22 18.360 -0,40% 3,50%
circulacion
Depdsitos a la vista mar-22 11.732 6,30% 10,50%
Liquidez total (M2) mar-22 71.033 1,40% 11,10%
Ca»ptaciones al plazo de la banca abr-22 41034 1,60% 9,60%
privada
Colocaciones de la banca privada abr-22 35.439 1,50% 18,30%
Reservas internacionales mar-22 9.226 14,70% 59,60%
Reservas bancarias mar-22 7.973 4,40% 10,40%
PERIODO DE VARIACION VARIACION

TASAS REFERENCIALES INFORMACION URER MENSUAL INTERANUAL
Tasa activa referencial may-22 6,74% -0,30 p.p. 2,59 p.p.
Tasa pasiva referencial may-22 5,54% -0,25 p.p. 0
Diferencial de tasas de interés may-22 1,20% -0,27 p.p. 2,59 p.p.

Fuente: FMI, BM y BCE

Consumo de los hogares: se ha estimado crezca hasta 2022 a una tasa inferior a 4% anual

Para 2022, el gobierno nacional decreté el pasado mes de enero, un incremento salarial de USD 25
mensuales. Este aumento segun cifras presentadas por el IESS tuvo un impacto sobre algo mas de 200 mil
trabajadores que reportaron una remuneracion bdasica, lo que representa un 16% del total de la poblacién
con empleo adecuado.

Ademads, el aumento del consumo se ha visto estimulado por el incremento en la generacion de crédito de
consumo que hasta abril de 2022 presentd una variacién anual positiva de 18,7% superando a los niveles
prepandemia, que para abril 2019 tuvieron una variacién de 13% anual. Sin embargo, la tasa de inflacién y el
efecto tributario generaria un impacto negativo en el consumo, que podria incidir en la estimacion inicial del
BCE de 3,61% para 2022.

\e}
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Mercado laboral e inflacion: indicadores que mostraron realidades opuestas, la inflacidén ha incrementado

mientras que el mercado laboral mantiene una tibia recuperacién

La inflacién ha experimentado un incremento subito hasta abril de 2022, como resultado de los efectos
economicos del conflicto armado entre Rusia y Ucrania, la crisis logistica y el aumento el aumento
generalizado de la demanda postpandemia. Para Ecuador, estos factores explican que la tasa de inflacién
anual se eleve hasta 2,89%, tasa que también refleja el aumento que experimentd el sector de servicio de
transporte, de alimentos y bebidas, y de ensefianza. Segln estimaciones preliminares, este indicador podria
alcanzar un techo maximo de 3,5% anual al finalizar el afio 2022.

INFLACION
Inflacion mensual
Inflacion anual
Inflacion acumulada

2019 2020 2021 abr-21 abr-22
0,01% -0,08% 0,16% 0,35% 0,60%
0,27% -0,34% 1,69% -1,47% 2,89%
-0,93% -0,93% 1,94% -1,47% 2,89%
Fuente: INEC

Durante el dltimo afio, el mercado laboral no mostré cambios significativos en la estructura, lo que implicd
que el nivel de empleo informal se mantuvo cercano a 60% de la poblacion econdmicamente activa -PEA,
mientras que el empleo adecuado fue cercano a 33%, con cifras a marzo de 2022, seguin datos del INEC. La
tasa de desempleo ha fluctuado entre 4% y 5%, comportamiento que se ha mantenido sin mayores cambios
desde la reactivacién econdmica luego de la pandemia.

MERCADO LABORAL
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Fuente: INEC

Las ventas en la economia se incrementaron a un ritmo de 15% interanual a marzo de 2022, mientras que la

inversion extranjera directa acumulé USD 621 millones en 2021

Al cierre del primer trimestre de 2022, las ventas totales registradas en el mercado ecuatoriano sumaron
USD 47.078 millones, es decir, USD 6.131 millones adicionales a la cifra reportada en el mismo periodo de
2021 (USD 40.947 millones), en términos porcentuales, este resultado implicd un aumento de 15%
interanual. A nivel provincial, Pichincha registré ventas totales por USD 18.731 millones, seguida de Guayas
con USD 16.760 millones, mientras que Azuay y Manabi, a una distancia bastante considerable, reportaron
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ventas por USD 2.203 millones y USD 1.854 millones, respectivamente. Por tipo de actividad, las cifras
evidenciaron que el comercio con una participacién de 39,3% y la manufactura con 16,7%, fueron los sectores
con mayor aporte. El sector de explotaciéon de minas y canteras se ubicé en el tercer lugar con una
participacién 10,7%, equivalente a USD 5.034 millones, ubicandola como una de las actividades con mejor
desempefio de los Ultimos afios.

La inversidn extranjera directa finalizd a 2021 con un monto de USD 621 millones, menor registro que los
afios previos 2019 y 2020, que reportaron montos de USD 975 y USD 1.104 millones, respectivamente. Lo
anterior, pese a que durante el primer afio de gobierno del presidente Lasso, el nivel de riesgo pais descendid
por debajo de los 900 puntos basicos. Con base a las cifras presentados por el Ministerio de Produccion,
Comercio Exterior, Inversiones y Pesca, el pais habria alcanzado la firma de 500 contratos de inversion que
podrian generar en los préximos 3 afios cerca de 130 mil empleados, con miras a concretar la cifra objetivo
de USD 30.000 millones.

INVERSION EXTRANJERA

DIRECTA 20 2021
Monto (millones de USD) 975 1.104 249 114
% del PIB 0,90% 1,10% 0,58% 0,93% 0,41%

CONTRATOS INVERSION  JAY/[HZe NN\ 21 6]\ 2022 2023 2024 2025

Local 60%

500 contratos 130.000 Extranjera

40%
Fuente: BCE - MPCEIP

15,70%§22,70% 10,70%  7,30%

Ecuador mantiene una balanza comercial superavitaria producto del aumento en el precio del petrdleo y
ciertas materias primas

Pese a los efectos adversos que el conflicto armado entre Rusia y Ucrania ha ocasionado en el concierto
internacional, las exportaciones ecuatorianas han podido mantener un ritmo de crecimiento estable y
alentador. Las cifras del BCE con corte al primer trimestre de 2022 registraron exportaciones totales por USD
8.085 millones FOB e importaciones totales por USD 7.152 millones FOB y un superavit equivalente a USD
932,6 millones FOB. El buen desempefio que han presentado productos no petroleros como el camardn,
pescado, frutas tropicales, aceite de palma, entre otros explicaron este resultado; a lo que se sumé un precio
promedio por barril de petréleo superior a USD 90.

COMERCIO EXTERIOR | 1IT- 2021
Balanza Comercial Tota
Exportaciones Totales

Importaciones Totales

2019 2020 2021 IT-2022 VAR %. TRIMESTRAL

855,2 20.057,20 2.870,70 932,6 12,88%
2.329,40 20.226,60 26.699,20 5.861,30 8.085,10 . 37,94%
1.474,20 169,4 23.828,50 5.035,10 7.152,50 42,05%
Fuente: BCE

El precio del petréleo y el riesgo pais: durante enero de 2022 el precio del petréleo se ubicé en los niveles

mas elevados observados en 7 afios, mientras que el riesgo pais se mantiene por bajo de 800 puntos basicos

Como se menciond anteriormente, el precio del barril del petréleo ha experimentado un aumento sostenido,
en respuesta a la caida en la oferta mundial, por el conflicto armado, lo que implicé para Ecuador registrar
precios superiores a USD 110 por barril incluso, el mejor desempefio desde hace 7 afios. A la par, el nivel de
riesgo pais — EMBI por las siglas en inglés- ha permanecido estable entre los 700 y 800 puntos basicos, la
expectativa apuntaba a que este indicador pueda seguir reduciéndose, sin embargo, los desajustes politicos
que ha enfrentado el pais han influenciado de forma directa en este indicador.
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RIESGO PAIS VS EVOLUCION DEL PRECIO DEL PETROLEO
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El gobierno ha estimado para la proforma presupuestaria 20224, un precio promedio del barril de petréleo
de USD 59,20, cifra que implicaria ingresos por exportaciones de USD 7.301 millones. Sin embargo, la
condicién politica adversa podria elevar el nivel de riesgo pais, pero, la renovacion del acuerdo con el FMly
el apoyo de organismos internacionales como el Banco Mundial, BID, CAF, entre otros permitirdan mantener
un grado de riesgo aceptable en el proximo afio.

Segun las previsiones iniciales del gobierno, el déficit fiscal se reduciria en 2022, y se ubicaria entre 2%y 2,2%
del PIB®, mejorando la perspectiva de 2021, cuando esta cifra fue cercana a 4% del PIB. Ademas, del aumento
del precio del barril de petréleo en los mercados internacionales, la reduccién de los subsidios a los
combustibles y una mayor produccion petrolera cercana a los 500.000 barriles diarios, segun el FMI, va
permitiendo corregir este desbalance fiscal. En cuanto a la recaudacion fiscal, el Servicio de Rentas Internas
— SR, proyecta superar los USD 16.000 millones en 2022, lo que supondra el mejor resultado desde 2015.

INDICADORES FISCALES PERIODO DE INFORMACIO VARIACION INTERANUAL
Déficit fiscal (millones USD) 2021 4.246 -38,90%
Déficit fiscal (%PIB) 2021 4% -3%
Recaudacion tributaria neta (millones USD) 2021 12.794 11%
Recaudacion tributaria neta (millones USD) enero-abril 2021 5.543 25,20%
Deuda publica (millones USD) mar-22 62.718 -0,48%
Deuda publica (%PIB) mar-22 56,85% 6,52%
Deuda interna (millones USD) mar-22 14.428 -18,90%
Deuda externa (millones USD) mar-22 46.222 2,20%

Fuente: SRI
CONCLUSIONES

La prevision de crecimiento econdmico para 2022 aun es incierta frente a la alta incertidumbre que
experimentan los mercados mundiales. Segun estimaciones del FMI y BCE, la expansién econémica para el
Ecuador fluctuara entre 2,5% y 3,5% anual. No obstante, el resultado anterior, dependera de factores
externos como el precio del petréleo, el desembolso de recursos por parte de organismos multilaterales, el
aumento en las exportaciones y el flujo de remesas.

El consumo de los hogares se estima podria desacelerarse en 2022, en respuesta, al aumento de la inflacién
que se estima sea cercana a 3,5%, asi como a los efectos de la reforma tributaria, factores que restarian el
consumo de la clase media y estratos bajos. La crisis logistica comercial internacional y el conflicto armado
entre Rusia y Ucrania ha supuesto el incremento en el precio de las materias primas afectando a toda la
cadena productiva y el consumidor final.

El nivel de empleo ha crecido de forma modesta hasta marzo de 2022, varias actividades econémicas se
reactivaron de forma diferenciada, aunque las ventas totales al cierre del primer trimestre reportaron un
aumento de 15% de forma interanual, explicada por el mejor desempefio que han experimentado las

* https://www.finanzas.gob.ec/proforma-enviada-2022-30-de-octubre-de-2021/
° https://www.americaeconomia.com/guillermo-lasso-2657223274-menor-deficit
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provincias de Pichincha y Guayas. El aumento del crédito ha sido otro de los factores que han sustentado
este crecimiento, sin embargo, el desempefio econdmico aun sigue siendo volatil.

El déficit fiscal en 2022 dejaria de ser uno de los factores de alto riesgo para la economia, pues se espera que
el mismo sea inferior a 2,2% del PIB. Bajo este escenario, el gobierno podria impulsar el gasto de inversion
publica para contrarrestar la caida en la demanda de los hogares debido al efecto inflacionario y los embates
de la crisis internacional.

SECTOR AGROINDUSTRIAL

CONTEXTO: La agroindustria ecuatoriana posee una ventaja productiva frente a otros mercados por la
variedad de microclimas existentes.

El sector de agroindustria se dedica a la produccién, industrializacion y comercializacion de productos
agricolas, forestales y algunos recursos naturales. Agrega valor a los productos de la industria y garantiza que
los alimentos sean aptos para el consumo en general. Esta industria se caracteriza por mantener una
participacion significativa dentro de la produccién nacional de paises en desarrollo como Ecuador, en
respuesta, a que los principales productos de exportacion provienen de la agricultura, pero mediante
procesos de manufactura son industrializados para su posterior venta y comercializacién.

Segln la Organizacion de las Naciones Unidas para la Alimentacién y la Agricultura (FAO- por sus siglas en
inglés, 2017), la agroindustria representa mas de 50% del total del valor afiadido manufacturero en los paises
de ingresos bajos, y 30% en aquellos de ingresos medios. Ecuador tiene una ventaja productiva
especialmente en esta industria considerando el clima y biodiversidad de ecosistemas que posee, lo que le
permite, obtener mayores horas de luz al dia, asi como precipitaciones marcadas por estaciones invernales
y ciclos de productos corto y largo, favoreciendo al crecimiento de productos y que las cosechas pueden
efectuarse en mas de una vez al afio.

A nivel administrativo Ecuador cuenta con el Ministerio de Agricultura y Ganaderia, asi como la Unidad de
Almacenamiento para implementar medidas de apoyo y soporte en |la cadena de valor. La agroindustria surge
de la integracién de la agricultura con la industria, en respuesta a la necesidad de la nueva tecnologia
agropecuaria e industrial, con miras a incrementar la produccion a gran escala. Este sector de forma agregada
aporta en gran medida cerca de 42% del empleo que en conjunto generan la agricultura y la industria.

DESEMPENO ECONOMICO EN GENERAL: El sector agroindustrial tiene un rol importante y estratégico en la
economia ecuatoriana.

Durante la pandemia del COVID-19, la actividad agroindustrial reporté uno de los menores impactos, en vista
de la alta demanda que experimentaron sectores de alimentos y bebidas debido al confinamiento. La
producciéon de camardn y banano (los productos no petroleros mas representativos para Ecuador),
presentaron tasas de crecimiento de hasta 2 digitos frente a 2019. Consecuentemente, varias empresas que
forma parte de estos sectores tuvieron que incrementar la capacidad productiva a través de la ampliacién de
plantasy fabricas de produccién para satisfacer la creciente demanda internacional. Cabe destacar que China
(pais de origen del COVID-19) ya habia recuperado su economia, lo que permitié mantener la demanda de
camardn y productos del mar.

La interrupcion de la cadena de valor en algunos sectores econdémicos que forman parte directa e
indirectamente de la agroindustria enfrentd ciertos procesos de paralizaciéon, que sin embargo fueron
atenuados por las acciones tomadas por el gobierno para evitar un mayor colapso social. En ese sentido, el
Estado buscd garantizar el suministro de alimentos, especialmente en aquellos que se masifican como:
produccion de carne, leche, huevos, molineria, aceites vegetales, frutas, verduras y bebidas no alcohdlicas.
La agroindustria goza de la ventaja de contar con muchos productos que son considerados de primera
necesidad, por lo que su produccién y distribucion es priorizada por parte de varios sectores y el gobierno.

A nivel productivo, la agroindustria aporta con la mayor produccién en la economia nacional, con un 18%° en
2020 (equivalente a USD 11.911 millones), superando actividades como el sector petrolero, minero,
manufacturero, construccién y comercial. Para 2021, esta participacién se redujo ligeramente a 17,8%, pese

© PIB en términos reales de 2007.
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a que aumentd en monto (USD 12.312 millones), explicado por la recuperacion de actividades de explotacion
de recursos no renovables como el petréleo y la minera.

Las provincias con mayor superficie agropecuaria que sirven de base la produccién industrial se encuentran
ubicadas la regién Costa, especialmente en Guayas, Los Rios, Manabiy Esmeraldas. En Guayas la produccién
de cafia de azucary arroz son algunos de los sectores mas destacado, mientras que Esmeraldas la produccion
de palma africana constituye las actividades mas relevantes y en Los Rios la produccion de maiz seco. A este
hecho se suma las condiciones climaticas favorables que permiten que los productos agricolas se cosechen
durante todo el afio, condicién que permite mantener un flujo constante de exportaciones a los mercados
internacionales.

La agricultura en los paises de América Latina sigue siendo un pilar clave en la generacion de empleos y
reduccion de la pobreza, especialmente en zonas rurales. Segun el BID, un crecimiento de 1% del PIB agricola,
tiene un impacto positivo de un 0,12% en el PIB general, “lo cual es un dato significativo”. Ademas, el
crecimiento de un 1% del PIB agricola se traduce en un incremento en el gasto de la poblacién mas pobre de
hasta 2,5 veces mas en comparacion con el crecimiento del PIB no agricola, desempefiando asi un rol
fundamental en la reduccién de la pobreza’.

La metodologia de clasificacién sectorial del Banco Central del Ecuador (BCE) ubica a la agroindustria como
una actividad econémica base y motor para el mercado nacional, en vista de su relacionamiento y
encadenamiento con otras ramas econdmicas, estimulando el desarrollo y produccion incluso de otras
actividades econdmicas conexas, entre las que se destacan: el transporte y la comercializacién al por mayor
y menor de productos en mercados y centros de distribucién. La innovacién y procesos de transformacioény,
sobre todo, la industrializacién ha permitido que la actividad agricola transite a un proceso agroindustrial,
mediante la cual se incorpora valor afiadido a las materias primas, generando al mismo tiempo ingresos y
oportunidades de empleo, especialmente a los paises en desarrollo?.

La agroindustria ademas estd caracterizada, considerando su integracion vertical en la economia, por el
mayor aporte a la generacion de empleo, representando mas de 35% del empleo total (entre la agricultura 'y
el sector agroindustrial). Dentro del entorno rural la importacion de esta actividad aumenta, tomando en
cuenta que mas de dos tercios del empleo existente, corresponde a esta actividad, especialmente en sectores
como la de cria de animales (ganado y otras especies).

SECTOR MACROECONOMICO

PIB del sector: a 2021, el PIB agroindustrial representd 17,8% de la produccidén nacional total, superando a

actividades como la minera y el petréleo

La agroindustria ecuatoriana estd conformada por mas de 20 actividades econdmicas que van desde la
produccion de alimentos y bebidas hasta la produccion de muebles y papel. Con base a lo anterior, la
construccién del PIB ha considerado la Clasificacion Industrial Internacional Uniforme (ClIU) tomando en
cuenta los siguientes sectores: 1) Agricultura, 2) Acuiculturay Pesca de Camardn, 3) Pesca (excepto camarén),
4) Actividades manufactureras de origen agropecuario (elaboracion de productos alimenticios, bebidas y
productos de tabaco, fabricacién de productos textiles, prendas de vestir y cueros, produccién de maderay
productos de madera, incluidos muebles, fabricacion de papel y de productos de papel, y actividades de
edicion e impresidn; fabricacidon de productos de caucho, entre otras)®.

Con cifras al término de 2020, el PIB real de la agroindustria fue de USD 11.911 millones, equivalente a 18%
del PIB nacional, superando a actividades tradicionales como el comercio, petréleo, construccién, entre
otros. A pesar de que durante ese afio esta industria se contrajo en un 1,6%, la participacion respecto del PIB
total crecid con relacién a 2019-afio en el que representd 16,8% del PIB- debido a que en 2020 el PIB se
contrajo en un 7,8%. A lo anterior se agregd que esta industria fue una de las mas resilientes durante la
pandemia, comportamiento que se explica debido a la alta demanda de alimentos a nivel nacional y
extranjeral0.

7 http://www.fao.org/3/a-i2421b.pdf

8 http://www.fao.org/biotech/sectoral-overviews/agro-industry/es/

9 http://extwprlegs1.fao.org/docs/pdf/ecu183434.pdf

19 https://investigacionyestudios.supercias.gob.ec/wp-content/uploads/2021/08/Estudio-Agroindustria.pdf
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Dentro del sector, las actividades de cultivo de banano, café y cacao, y acuicultura y pesca de camaroén -esta
Ultima representa 8,2% del PIB agroindustrial- fueron las que mas crecieron expandiéndose en un 6,8% cada
una. La razon del crecimiento de la acuicultura se explicd, principalmente, por mayores volimenes de
exportacién hacia los Estados Unidos con un crecimiento de 47,1% anuall. Por el lado de cultivo de banano,
café y cacao — actividad que representa 12,3% del PIB agroindustrial- su comportamiento que también se
explicé por un buen desempefio de sus exportaciones. En 2020, las exportaciones de banano y de cacao y
elaborados crecieron 11% vy 22% anual, respectivamente. En contraste, las actividades agroindustriales que
mas se contrajeron fueron: elaboracién de tabaco (-23,3%), fabricacion de muebles (-14,8%) y silvicultura y
extraccién de madera (-13,3%).

EVOLUCION DEL PIB REAL DE AGROINDUSTRIA
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En 2021, la agroindustria mostré un mayor dinamismo. En el cuarto trimestre crecié en un 5,3% anual,
apalancado en la expansion de la acuicultura y pesca de camardn (+22%), cultivo de flores (+16,7%) y |a pesca
(11,8%). De forma global, la agroindustria crecioé un 3,4% anual, lo cual le permitié superar los niveles de
actividad econdmica alcanzado en afios previos a la pandemia, siendo una de las pocas actividades que logré
recuperar el PIB de afios anteriores. Dentro de la agroindustria, las actividades relacionadas con acuicultura
Y pesca -que crecieron a tasas de dos digitos- fueron claves para el desarrollo del sector. Cabe recalcar que
tanto la pesca como la acuicultura dependen, en gran medida, de las exportaciones. En este contexto, es
preciso sefialar que, en 2021, las exportaciones de camardn crecieron a una tasa de 39%, superando las
barreras de los USD 5.000 millones -cifra récord tanto en valor como en volumen-, mientras que las
exportaciones de enlatados de pescado registraron USD 1.263 millones, es decir, una variacion de 8% anual2.

1 Reporte estadistico comercio exterior de Fedexpor https://drive.google.com/file/d/1Xly8NT80AAg7Za6YQMqBvsVKRWhwNCKO/view
12 Reporte estadistico de comercio exterior Edicidn Especial 2021 (Fedexpor).
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DESEMPENOQ SUBACTIVIDADES AGROINDUSTRIA 2021

Acuicultura y pesca de camaron

Procesamiento y conservacion de camaron
Procesamiento y conservacién de pescado y otros...

Pesca y acuicultura (excepto de camardn)

Cultivo de flores

Elaboracién de tabaco

Procesamiento y conservacion de carne

Elaboracion de bebidas

Otros cultivos agricolas
Fabricacion de productos textiles, prendas de vestir;...

Cria de animales

Elaboracién de otros productos alimenticios
Elaboracién de productos de la molineria, panaderia...

Elaboracion de azlcar

Fabricacion de papel y productos de papel
Elaboracién de cacao, chocolate y productos de...

Fabricacion de muebles

Elaboracién de aceites y grasas origen vegetal y...
Elaboracién de productos lacteos
Cultivo de banano, café y cacao

Silvicultura, extraccién de madera y actividades...

Produccién de madera y de productos de madera
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Para 2022 se prevé un crecimiento preliminar de la economia ecuatoriana de 2,54%, que responde al impulso
de mayores inversiones en el sector petrolero y minero; exportaciones (3,3%) y gasto de consumo final de
los hogares (3,2%). A nivel de industrias, las mayores tasas de crecimiento provienen de la refinacién de
petrdleo (8,2%); pesca excepto camardn (3,7%); acuicultura y pesca de camaron (3,1%); otros servicios (3%)
y construccion (2,9%).

Inflacién: al cierre del primer trimestre de 2022, la inflacion en la agroindustria presentd un pico de 1,96%

en enero, explicada por el aumento en las materias primas

En el aflo 2020, la inflacion fue progresivamente incrementando, explicada por la incertidumbre de las
personas en cuanto al fin del confinamiento. A este factor se sumo el evento de las protestas de octubre de
2019, cuando se incrementaron los precios de los combustibles afectando a la cadena de produccién, efecto
que sin embargo fue menor al esperado. Las restricciones de movilidad y la especulacién generaron un
incremento en el precio general de los alimentos en 2020 con respecto a 2019, segun el reporte de inflacion
del Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC)13. La Organizaciéon de las Naciones Unidas para la
Alimentacién anuncié para noviembre de 2021, los alimentos alcanzaron la mayor alza del planeta en los
Ultimos diez afios. En la misma linea, la falta de recursos para cuidar los cultivos y el incremento en los precios
de insumos y fertilizantes generaron una disminucion de calidad en los productos, de esta manera los precios
de los productos agricolas no reflejaron la realidad del sector.

3 https://www.eluniverso.com/noticias/informes/los-alimentos-suben-de-precio-por-tercer-mes-consecutivo-en-ecuador-una-tendencia-a-nivel-mundial-nota/
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INFLACION DEL SECTOR AGROINDUSTRIAL
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La inflacién promedio del sector agroindustrial en 2021 presentd una variacion mensual de -0,9%, frente al
afio anterior. Esto sucedio por el incremento en los precios de 4,26% en el mes de abril de 2020, al inicio de
la pandemia, que elevd el promedio de inflacion de 2020, en relacion con el afio 2021, en el que los precios
se mantuvieron mas estables por el retorno del pais a su produccién normal. Sin embargo, en el mes de enero
de 2022 la inflacién de la industria alcanzé una variacion de 1,96%, debido al aumento en el precio del barril
de petroleo que superd USD 100, por lo que los combustibles y las materias primas alzaron sus costos. Esto,
sumado a la crisis logistica en el mundo que ha generado dificultades para el sector productivo en la
exportacion de productos y sobre todo en la importacion de materias primas o productos como fertilizantes
para mantener los cultivos.

SECTOR MICROECONOMICO

Empresas del sector: 80% de las empresas de |a agroindustria se dedican a la agricultura y ganaderia

EMPRESAS DEDICADAS NUMERO DE NUMERO DE TASA DE
COMERCIO AL POR MAYOR EMPRESAS 2019 EMPRESAS 2020  VARIACION ANUAL
Microempresa 92.267 88.673 -3,9%
Pequefia 4.508 3.890 -13,71%
Mediana 1.429 1.379 -3,5%
Grande 552 552 0%
Total 98.756 94.494 -4,32%
Fuente: INEC

El Directorio de Empresas y Establecimientos del Instituto Nacional de Estadistica y Censos registré en el afio
2020 94.494 empresas que se dedican a las actividades relacionadas con la agroindustria, 4,3% menos que
en el afio 2019. El 93,8% se trata de microempresas, de las cuales 71.191 (80%) se dedican a la agricultura'y
ganaderia. Las empresas que tuvieron un desempefio favorable en 2020 fueron las procesadoras de pescado,
camardn y otros productos del mar, elaboracion de productos alimenticios, y aquellas industrias que se
dedican a generar productos de la molineria, panaderia y fideos, las cuales compensaron la reduccion y el
efecto de la pandemia. Entre las empresas con mayor beneficio del sector se encuentran Agropesa, Agripac
y Pronaca.

En virtud de lo mencionado en parrafos anteriores, varias empresas del sector agroindustrial incrementar las
ventas en 2020 entre un 15% y un 40% adicional, pese a que este periodo estuvo marcado por la pandemia.
El confinamiento y la incertidumbre por parte de los consumidores, quienes se dedicaron a generar compras
de “bunker”, obligaron a incrementar la produccién de ciertos productos hasta en un 200%, segun reportes
de las Camaras de Produccién de Quito y Guayaquil.

Empleo del sector: el nivel de empleo durante el primer trimestre de 2022 se incrementd en mayor medida

en la manufactura frente a la agricultura

Debido a limitaciones metodolégicas!, en la presente seccion el analisis se enfocara principalmente en el
empleo generado por la agricultura Unicamente, debido a la falta de informacion por agroindustrias de forma
especifica. Con base a cifras del INEC, a diciembre de 2020 mas 2.553.000 personas estaban empleadas en
la agricultura, representando la tercera parte del total de personas con empleo en el mercado nacional.

Y €] INEC Gnicamente presenta el empleo adecuado generado por el sector agroindustrial, no el empleo total. Por esta razén, el anélisis se centra en la agricultura que si se presenta el empleo total.
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Segun el Ministerio de Produccidn 62% de la poblacidn rural depende o trabaja en alguna actividad agricola,
evidenciando la importancia de esta industria en la ruralidad 1°. Al segundo trimestre de 2022 el empleo
generado por el sector se redujo en 2,24% respecto del primer trimestre de 2021, lo cual, en parte, obedece
a un tema estacional.

EMPLEO SECTOR AGRICULTURA
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A pesar de que algo mas de la tercera parte de la PEA se encuentra empleada en el sector agricola, es preciso
destacar que este se caracteriza por una alta informalidad. Durante el Ultimo afio, en promedio 12,3% de las
personas empleadas en la agricultura tuvo un empleo adecuado?®, mientras que 87,7% restante un empleo
no adecuado. La participacion del empleo adecuado agricola ha venido decreciendo en 2022, pasando de
13,8% en el Ultimo trimestre de 2021 a 11,8% en el tercer trimestre de 2021Y7. Especificamente, la
disminucion registrada en el mes de junio se debe principalmente al paro nacional de 18 dias que afectd
gravemente al sector agroindustrial.

EMPLEO ADECUADO VS NO ADECUADO EN EL SECTOR AGRICOLA
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Respecto del empleo generado por la agroindustria, considerando las limitaciones metodoldgicas
mencionadas anteriormente, cerca de 40% del empleo de la cadena agroindustrial se concentra en la
agricultura, seguido por la elaboracién de productos alimenticios que representa el 30,5%. La tercera
actividad que mas empleo adecuado genero dentro de la agroindustria fue la pesca y acuicultura que abarco
9% del empleo total.

15 http://extwprlegs1.fao.org/docs/pdf/ecu183434.pdf
¢ personas con empleo que perciben ingresos laborales iguales o superiores al salario minimo, trabajan no menos de 40 horas a la semana y/o menos de ese tiempo porque no desean trabajar horas adicionales.
7 as cifras de empleo a nivel sectorial para el sector de agroindustria que publica el INEC no se encuentran disponibles.
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Ventas vy exportaciones del sector: las ventas del sector agroindustrial a 2021 han sido crecientes frente a
2020y 2019

En 2021, las ventas del sector de agroindustrial presentaron un incremento anual de 8,9% frente 2020,
mientras que frente a 2019 (prepandemia), también se reportd resultado favorable con una tasa 6,7% anual,
que se explica en gran medida por el crecimiento explosivo de las ventas de productos como camaron, el
atun, harina de pescado, aceite de palma, entre otros productos semielaborados y elaborados que
aumentaron su demanda especialmente en el mercado europeo y asiatico.

Entre las subactividades que reportaron un mejor desempefio en las ventas de 2021, se observé al cultivo de
bananos y plédtanos, que alcanzé 2.514 USD millones en 2021, con una participacién de 14,67% con respecto
al total de las ventas registradas durante el afio, seguido por la explotacion de criaderos de pollos que
representd 11,5% con ventas de USD 1.971 millones. De forma general, varios productos derivados de la
agroindustria se vieron afectados en 2021, por el alza de los precios en fertilizantes y quimicos basicos para
la produccion, a lo que se sumé la escasez de contenedores por la crisis logistica mundial, afectando a la
exportaciéon de varios productos no petroleros tradicionales y no tradicionales. Cabe recalcar que una
industria creciente en estos 2 Ultimos afios ha sido el cannabis para uso medicinal, cuyo cultivo,
procesamiento y comercializacién se expandid a septiembre de 2021 en 100% anual.

EVOLUCION ANUAL DE VENTAS Y EXPORTACIONES EN EL SECTOR DE AGROINDUSTRIA
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A pesar de que ciertos sectores en la agroindustria como la pesca, y la produccion de camardn tienen previsto
crecer en 2022, la agroindustria en general ha tenido un comienzo del afio con ralentizacién. El sector
agropecuario experimentd una contraccion de 1,4% en los tres primeros meses de 2022 frente al mismo
periodo de 2021, principalmente debido al aumento de los precios de fertilizantes como la urea y también la
escasez derivaron en un menor rendimiento de los cultivos. De la misma manera, en el segundo trimestre de
2022 Ecuador pasé por un paro nacional de 18 dias. Estas manifestaciones impulsadas por sectores indigenas
representaron pérdidas de cerca de USD 90 millones para el sector, seguin el Ministerio de Produccién.

La balanza comercial total, es un indicador que permite observar de forma agregada el comportamiento de
productos derivados de la agroindustria, los cuales, segun las cifras presentadas por el BCE crecieron en 2021
en 19,8%, generando ventas externas por un monto de USD 18.092 millones. Cabe mencionar que 68% de
las exportaciones que ha efectuado el pais durante este periodo correspondieron a productos no petroleros,
de los cuales mds de 35% correspondieron Unicamente a productos como el camarén y banano.

BALANZA COMERCIAL 2021 (MILLONES FOB USD Y % DE VARIACION ANUAL)

VARIACION ANU,
EXPORTACIONES

VARIACION ANUA
IMPORTACIONES

BALANZA
COMERCIAL

EXPORTACIONES

Petroleras 8.607 +63,9% 4.656 +79,1% 3.951

No petroleras 18.092 +19,8% 19.172 +33,6% -1.080

Total 26.699 +31,2% 23.829 40,6% 2.871
Fuente: BCE

Dentro de las exportaciones no petroleras, el camardn tuvo un papel destacado, incrementando su presencia
en el mercado chino. Hasta diciembre de 2021, las exportaciones de este producto fueron de USD 5.323
millones FOB, un 39,2% superior respecto de 2020. El atun y pescado se ubicaron como el segundo producto
con mayor crecimiento, con una expansion de sus exportaciones de 16,5% anual, alcanzando los USD 367
millones, seguido por enlatados de pescado que crecid un 7,8% llegando a los USD 1.060 millones.
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PRINCIPALES PRODUCTOS NO PETROLEROS NO MINEROS DE LA CANASTA EXPORTABLE 2021 (MILLONES DE USD FOB)

VALOR FOB

PRODUCTO VARIACION ANUAL
(MILLONES USD)
Camarodn 5.323 +39,2%
Banano y pldtano 3.485 -5%
Enlatados de pescado 1.262 +7,8%
Cacao y elaborados 122 +2,7%
Atun y pescado 367 +16,5%
Caféy elaborados 63 3,6%
' Fuente: BCE

Recaudacion tributaria: a su vez, entre enero y marzo de 2022, la recaudacion de la agroindustria totalizd
USD 256 millones, un 36,7% mas con relacién al afio previo

La recaudacion tributaria del sector agroindustrial en 2020 se situé en USD 690 millones, evidenciando una
caida de 7,4% respecto de 2019, contraccidn consecuente con los efectos de la pandemia. La contraccién de
la recaudacién tributaria se explica principalmente por una caida de 20% en la industria de bebidas -actividad
que representa 30% de la recaudacion total de la agroindustria-. No obstante, la recaudacion del sector en
los ultimos 4 afios ha representado 14% de la recaudacion tributaria total. Entre las actividades con mayor
reduccion en el monto recaudado constaron las actividades relacionadas con la industria textil ya que, debido
al confinamiento, el consumo de estos productos fue pospuesto, en consecuencia, la fabricacion de prendas
de vestir y de productos textiles, presentaron tasas de variacion negativas 28,5% y 22,8% anual,
respectivamente.

RECAUDACION DEL SECTOR DE AGROINDUSTRIA
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Asuvez, entre eneroy marzo de 2022, la recaudacioén de la agroindustria totalizé USD 256 millones, un 36,7%
mas con relacién al afio previo. Este mayor dinamismo estuvo dado por un crecimiento en marzo de 112%
en la fabricacion de productos alimenticios. La agricultura, actividad que representa 40,5% de la recaudacion
tributaria del sector agroindustria tuvo un crecimiento interanual de 38,8%, favorecido por el bajo
incremento en los precios y la mayor demanda de materia prima por la apertura de negocios como hoteles
y restaurantes.

RECAUDACION AGROINDUSTRIA
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Volumen de crédito: la mayor parte del crédito destinado al sector en 2021 se dirigid al sector agricola con
un monto acumulado de USD 2.449,7 millones

El volumen de crédito reportado para 2021 (compuesto por 17 subactividades actividades econdmicas),
ascendié a USD 3.312 millones, monto que estuvo un 18% por encima de aquel reportado en 2020 (USD
2.806 millones). Con respecto al periodo 2019, el volumen de crédito también fue mayor en 33,7%. La
necesidad de incrementar la capacidad de produccion y operativa en el sector, tendencia que se podrian
mantener al alza durante el afio 2022, en vista de que el consumo de los hogares se estima creceria en 3,5%
anual.

Del total de volumen proporcionado a las actividades agricolas el mayor porcentaje se otorgd por parte del
Banco de Guayaquil S.A., que aporté en el afio cerca de USD 576 millones, seguido por Banco de la Produccién
Produbanco S.A. (USD 428). De la misma forma, para las actividades de manufactura de la industria, la
institucion con mayor volumen de crédito otorgado fue Banco de Guayaquil S.A. (USD 203 millones), seguido
por Banco Pichincha C.A. (USD 165 millones), presentandose como los bancos mas significativos para la
productividad del sector.

VOLUMEN DE CREDITO AGROINDUSTRIA
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador

La mayor parte del crédito destinado al sector en 2021 se dirigid al sector agricola, que recibié USD 2.449,7
millones, mientras que las actividades de manufactura relacionadas recibieron USD 862,7 millones. Por tipo
de actividad econdmica, el procesamiento de camardn se ha constituido como la subactividad a la cual se
han destinado mayores recursos via crédito privado, en 2021, el monto fue de USD 803 millones, equivalente
a24,24% del total generado. Seguido a esta actividad, se observé al cultivo de frutas tropicales y subtropicales
con una participacion de 10,38% (USD 344 millones), la elaboracién de aceites y grasas de aceite vegetal y
animal con 8,69% (USD 288 millones) y la pesca marina con 6,64% (USD 220 millones). En conjunto, los
sectores antes descritos explicaron mas de 50% del destino del crédito entregado por la banca privada hacia
la agroindustria.

FACTORES EXOGENOQS Y COMPETITIVIDAD

Ecuador cuenta con una gran variedad de productos acuicolas, agricolas y pesqueros de forma abundante
que se destacan por su alta calidad a nivel internacional, muchos de los cuales destacan en el mercado
mundial. Ecuador es el mayor exportador de banano del mundo exportando mds de 26% del mercado
internacional; en otras palabras, 1 de cada 4 bananos consumidos en el mundo son ecuatorianos. A su vez,
el pais representa una potencia en produccion y exportacién de camarén y atun, siendo el segundo mayor
exportador del mundo y el primer proveedor para la Unidn Europea. Ademas, es el tercer exportador de
flores a nivel mundial. Otro producto tradicional del pais es el cacao, siendo el cuarto pais exportador del
mundo. Lo anterior refleja oportunidades para expandir e incrementar la venta externa productos
tradicionales con mayor valor agregado, considerando las ventajas climaticas y competitivas frente a otros
productos para elevar la producciéon. No obstante, el sector alimenticio y agroindustrial todavia enfrenta
problemas estructurales como poca tecnologia, procesos de innovacion, entre otros.

La agricultura es una de las actividades econdmicas que necesita mayor inyeccion de capital para recuperarse
en el segundo semestre del afio. “La recuperacion de los sectores de agricultura y construccion es clave para
impulsar el crecimiento econémico y la generacion de empleo adecuado en el pais”, dice el gerente del Banco
Central, Guillermo Avellan. En el primer trimestre de 2022, las actividades de agricultura, silvicultura, caza y
pesca obtuvieron USD 15,6 millones en inversidn extranjera directa (IED). Esto cerca de 201% mas que en el
primer semestre de 2021. Sin embargo, el agro tuvo apenas el 11% del total de capitales que se inyectaron
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desde el extranjero en los tres primeros meses del afio. Hay oportunidades para invertir fuertemente en
insumos, logistica, acopio, industrializacion y comercializacion, para conectar al productor con el consumidor
final. La agricultura también necesita inversion en tecnologias para analizar los datos de los cultivos y mejorar
su rendimiento.

Segun lo mencionado por lideres empresariales de la agroindustria también es necesario que se impulsen
politicas publicas que fomenten la competitividad para estas industrias. Entre los retos que enfrentan han
destacado el no contar con una normativa adecuada, incremento de costos y una excesiva presion fiscal.
Sobre este Ultimo punto cabe destacar que, con la reciente entrada en vigor de la Ley para el Desarrollo
Econdmico, durante los ejercicios fiscales 2022 y 2023, las sociedades con un patrimonio neto superior a los
USD 5 millones?!® deberan realizar una contribucidon excepcional, afectando a este tipo de empresas.

El mercado internacional es clave para el sector agroindustrial, por esta razén el gobierno se ha planteado
como objetivo fomentar la competitividad mediante la reduccion de aranceles en partidas arancelarias de
materia prima y bienes de capital’® y se tiene previsto que en este afio se efectué una nueva reforma
arancelaria. Adicionalmente, 1.862 subpartidas arancelarias se eliminaron de la ndmina de productos sujetos
a la presentacién de Documentos de Control Previo de Importacion con la finalidad de agilizar procesos y
optimizar tiempos2°. Por Ultimo, es preciso tomar en cuenta la agenda comercial que se ha planteado el
gobierno para potenciar la canasta exportable del pais, que tiene como objetivo aumentar la competitividad
al eliminar barreras de entrada y el pago de aranceles. En la actualidad, Ecuador mantiene 10 acuerdos
comerciales que permiten que 40% de las exportaciones no petroleras gocen de preferencias arancelarias,
frente a mas de 90% que gozan los paises vecinos como Colombia y Perd. En los proximos cuatro afios, el
gobierno se ha planteado como objetivo concretar 10 nuevos acuerdos comerciales con socios comerciales
importantes como Estados Unidos, México, Canadd, China, Corea del Sur y la Unidon Econdmica Euroasiatica.
De la misma manera, concretar la adhesién como miembro pleno a la Alianza del Pacifico tendria efectos
positivos sobre el sector.

Paralelamente, la industria en general enfrenta la crisis logistica naviera internacional que se ha caracterizado
por el incremento en el precio de los fletes, afectando a las materias primas y los productos alimenticios
terminados. Esta situacion se vio agudizada por el conflicto entre Rusia y Ucrania que ha derivado -entre
otros- una mayor presién a la cadena de suministros y al encarecimiento de insumos para la agroindustria,
combustibles y materias primas, lo cual ha derivado en un cambio en la composicidn de costos de produccion.
En un contexto de inflacién sostenida mundialmente, se observardn efectos negativos para los productos
nacionales frente los principales competidores como Colombia y Peru, quienes han devaluado su moneda
como medida para ganar competitividad, restando espacio a productos ecuatorianos.

Finalmente, los estragos de la guerra ya se han sentido en algunas subactividades importantes de la
agoronustria, como es el caso del sector bananero, considerando que Rusia es el principal destino de las
exportaciones de banano representando 20% de las ventas externas y, dependiendo de la estacion del afio,
Rusia puede llegar a representar 25% de las exportaciones, mientras que a Ucrania se destina 3%.
Consecuentemente, el conflicto entre Rusia y Ucrania ha representado un problema significativo para el
sector bananero, lo que derivd en una paralizacion por parte de representantes del sector que ademas
sefialaron que no estan recibiendo el pago acorde al precio minimo de sustentacion.

PERSPECTIVAS Y CONCLUSIONES

Al término del primer trimestre de 2022, la elaboracién productos alimenticios y de bebidas ha
experimentado un aumento significativo en los precios de los insumos y materias primas, en respuesta a la
invasion de Rusia a Ucrania, que ha ocasionado escasez o retrasos en los despachos. A lo anterior se agregd
el aumento en el costo de los combustibles como el petrdleo y el gas, los cuales encarecieron el transporte
maritimo y &rea. Lo que fue corroborado por el indice de precios de alimentos publicado por el Banco
Mundial, que mostré que entre diciembre de 2021 y marzo de 2022 este rubro experimentd un incremento
de 23,5%.

®http://esacc.corteconstitucional.gob.ec/storage/api/v1/10_DWL_FL/eyljYXJwZXRhljoicm8iLC)1dWIkljoiM2E4YTNINTktNzZQOMy00ZmUOLWFIMmMMtOWZjNjljODIIMDhkLNnBKZi)
19 https://www.produccion.gob.ec/buenas-noticias-en-el-impulso-a-la-competitividad-el-gobierno-del-encuentro-presenta-reforma-arancelaria/

20 https://www.produccion.gob.ec/gobierno-nacional-impulsa-la-competitividad-con-eficiencia-en-
tramites/#:~:text=1.862%20subpartidas%20arancelarias%20se%20eliminan,Exterior%20(COMEX)%20mediante%20la%20Resoluci%C3%B3n
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Algunos de los efectos derivados del incremento en el precio de las materias primas han provocado que la
tasa de inflacién anual a junio 2022 se ubicara en 4,23%, en respuesta al aumento en el precio de productos
como el aceite vegetal y animal se ubicd en mds de 30%. Esto implicard un impacto para el consumo nacional,
sobre todo en la base de la pirdmide que representa mas de 50% de la poblacién nacional, equivalente a mas
de 2,7 millones de hogares.

Para 2022, el BCE prevé que la agroindustria crezca un 2,8%, un crecimiento superior al que presentaria la
economia en su conjunto (+2,5%). El crecimiento de la agroindustria se veria dinamizado por una expansién
de pesca y acuicultura que se espera crezca en un 3,7%, siendo el séptimo afio de crecimiento consecutivo.
Sin embargo, este resultado dependera en gran medida de las acciones que puedan tomar las empresas para
evitar una caida en la demanda, debido al encarecimiento de los productos, para lo cual sera importante el
aporte del gobierno a través de medidas que permitan reducir los costos normativos (tramitologia), tiempos,
acceso a mercados, entre otros.

POSICION COMPETITIVA

En cuanto a la posicion competitiva, INTEROC S.A. se ha posicionado dentro de las cinco primeras empresas
de su sector con cifras de corte de informacion a diciembre 2021. Asimismo, se aprecian participaciones de
mercado diferentes de acuerdo con las principales lineas de productos comercializados.

RESO A 0 PATRIMONIO DAD D
COMPETENCIA oTA 5 5 5 o 0 5 0

INTEROC S.A. 82.815.675 105.948.634 35.369.092 1.778.973 5,03%
Basf Ecuatoriana S.A. 53.161.587 35.521.000 1.975.558 726.434 36,77%
Importadora Industrial Agricola del 0
Monte Sociedad Anénima INMONTE 32.615.000 54.645.739 13.290.442 448.601 3,38%
Adama Andina B.V. 34.442.886  35.485.866 9.014.669 369.236  4,10%
Dupocsa Protectores Quimicos Para 22.785.573  26.607.575  6.504.236 1.038.547 1597%
El Campo S. A.

Fuente: S.CV.S

INTEROC S.A. considera que la divisidon de negocio con mayor participacion a nivel de ventas es agricola que
incluye semillas de otros cultivos (maiz, arroz, papa, bananos, ) de forma que, a julio 2022 su participacion
en el mercado se presenta a continuacién tanto para el Segmento Alto (segmento de tecnologia alta en donde
el campesino cancela en promedio USD 200 para obtener una produccion de 9 a 9,5 toneladas de maiz, la
campafia de tecnologia alta abarca los meses de noviembre y diciembre principalmente) como para el
Segmento Medio (segmento de tecnologia media que abarca a los meses de abril, mayo y junio donde el
agricultor cancela en promedio USD160 por un rendimiento de aproximadamente 7 a 7,5 toneladas de

PARTICIPACION
COMPETIDORES - PAPA e

produccion).

Ecuaquimica Ecuatoriana De Productos Quimicos C.A. 16,90%
Bayer S.A. 8,50%
Interoc S.A. 8,30%
Adama Ecuador Adamecudor S.A. 8,20%
Farmagro S.A. 7,50%
Avgust-Ecuador S.A. 6,40%
Otros 47,00%

Fuente: INTEROC S.A.

PARTICIPACION
COMPETIDORES - ARROZ e

Agripac Sa 18,00%
Adama Ecuador Adamecudor S.A. 12,20%
Farmagro S.A. 12,00%
Ecuaquimica Ecuatoriana De Productos Quimicos C.A. 7,50%
Interoc S.A. 7,30%
Basf Ecuatoriana S.A. 4,00%
Otros 39,00%

Fuente: INTEROC S.A.
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PARTICIPACION
COMPETIDORES - BANANOS e

Basf Ecuatoriana Sa 17,00%
Ecuaquimica Ecuatoriana De Productos Quimicos C.A. 15,00%
Bayer S.A. 12,00%
Interoc S.A. 10,00%
Fertisa, Fertilizantes, Terminales | Servicios CL. 9,00%
Agripac S.A. 9,00%
Farmagro S.A. 8,00%
Adama Ecuador Adamecudor S.A. 7,00%
Otros 13,00%

Fuente: INTEROC S.A.

. PARTICIPACION
COMPETIDORES - SEMILLAS DE MAIZ B VDS

Interoc S.A. 41,00%
Farmagro S.A. 25,00%
Ecuaquimica Ecuatoriana De Productos Quimicos C.A. 17,00%
Del Monte Ecuador DME C.A. 8,00%
Agripac Sa 7,00%
Otros 2,00%

Fuente: INTEROC S.A

PARTICIPACION
COMPETIDORES - ORNAMENTALES o ——

Ecuaquimica Ecuatoriana De Productos Quimicos C.A. 16,00%
Interoc S.A. 14,00%
Bayer S.A. 14,00%
Adama Ecuador Adamecudor S.A. 9,00%
Basf Ecuatoriana Sa 8,00%
Summit Agro South América SPA 5,00%
Agripac Sa 5,00%
Otros 29,00%

Fuente: INTEROC S.A

) PARTICIPACION
COMPETIDORES - MAIZ e

INTEROC S.A. 20,50%
Agripac Sa 20,30%
Ecuaquimica Ecuatoriana De Productos Quimicos C.A. 11,90%
Adama Ecuador Adamecudor S.A. 8,90%
Farmagro S.A. 7,20%
Del Monte Ecuador DME C.A. 7,00%
Otros 24,20%

Fuente: INTEROC S.A

INTEROC S.A. mantiene presencia en 9 paises entre Centroamérica y Latinoamérica. En Ecuador existe 2
plantas, 3 bodegas y 7 oficinas comerciales; con mas de 1.200 clientes y 856 proveedores, por lo que es
opinién de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. que la compafiia mantiene una posicion
creciente en su sector con una tendencia alcista, siendo un sector que no se ve mayormente afectado por
cambios en el entorno econdmico ni en los mercados.

GOBIERNO Y ADMINISTRACION

INTEROC S.A. es una empresa de la Corporacion CUSTER que se dedicada a la importacién, fabricacion,
distribucion y exportacién de toda clase de mercancias, bienes, maquinarias y productos en general agricolas
y quimicos; y la ejecucion de toda actividad relacionada con este objeto.
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PRESENCIA REGIONAL

Tiene una trayectoria de mds 27 afios en el
mercado Latinoamericano, con presencia en:
Pert, Ecuador, Colombia, Bolivia, Panamg,
Nicaragua, Costa Rica, Honduras y Guatemala. A
nivel regional cuenta con mas de 1.200 clientes,
mas de 600 empleados, 2 plantas industriales, 10
oficinas  comerciales y 7 bodegas de
almacenamiento.

NEGOCIOS INCLUSIVOS

INTEROC S.A, lanza su nuevo y novedoso programa
de “Negocios Inclusivos” a nivel de Ecuador y Peru,
con este programz se refuerza la agricultura
familiar y la equidad de genero. Su meta es lograr

cubrir 3,000 hectareas de cultivos de maiz hibrido. GRUPQO EMPRESARIAL

Forma parte de Corporacion Custer, un
conglomerado de compafias con domicilio en Pery,
donde es la distribuidora de farmacéuticos y
abarrotes més grande a nivel nacional. El Grupo se
establecid en Ecuador con INTEROC S.A. a raiz de la
escision de Distribuidora Richard O. Custer S.A.

ABIO DE DENOMIN
Por medio de la escritura publica otorgada ante el
Notario Décimo Octavo del cantdn Guayaquil la
compafila cambid de nombre por la actual de
INTEROC S.A.

N

CONSTITUCION ECUADOR

Fue constituida como DATAROC S.A. en la ciudad de
Guayaquil el 12 de septiembre de 1989 e inscrita en
el Registro Mercantil el 28 de noviembre.

NUEVAS LINEAS

El conglomerado amplid sus operaciones a varios
segmentos econdmicos: seguros, fabricas de
mechas y hoteles. Asimismo, se instald la primera a
planta de maolienda de maiz en Perd, gue provee
alrededor del 70% del consumo de glucosa vy
maicena del Peru.

1989 NELE m 2021 m

963

1

SUCESION

Jacques R. tomd la posta de su padre y liderd la

compafila a2 través de su mas fuerte expansion
EXPANSION industrial v en el desarrollo del negocic de

administracion hotelera con el conglomerado

En 1956, la compafiiz inicid su primerz alianza de empresarial que forma.

fabricacién con los Laboratorios Roussel-Uclaf de ~
Francia, ampliando su operatividad. Para 1959, se (@)
inaugurd la primera fébrica de confecciones de
camisas de alta calidad en sociedad con Cluett-
Peabody de New York.

0's

9

CONSTITUCION

Richard Custer instalo |z primera oficina en el centro
de Lima, Peru. Para el afio 1935, su fundador cred la
Compafiia Importadora y Exportadora Richard O.
Custer S.A. y abrid la primera sucursal en Guayaquil,
Ecuador.

1922 1

Fuente: INTEROC S.A.

La misién de la compafiia consiste en: “Somos una empresa que, a través de un equipo humano desarrollado
y altamente motivado, provee soluciones innovadoras para la agricultura e industria del continente. Nuestros
clientes derivan satisfaccion y confianza por la eficacia de nuestro servicio, asi como la sostenibilidad que
aseguramos al entorno y el valor a nuestros accionistas”. Mientras que la vision consiste en: “Ser lideres en
innovacion y reconocidos por nuestra pasion en el servicio”.

A la fecha del presente informe, INTEROC S.A. cuenta con un capital social suscrito y pagado de USD
10.918.550 y cuenta con la siguiente distribucion de propiedad, tomando en cuenta que son participaciones
ordinarias y nominativas de USD 1,00 cada una:

. CAPIT,

INTEROC S.A. PAIS (USD) TICIPACION
Interoc S.A. Peru Peru 10.918.550 100,00%
Custer Hallet Felipe Antonio Perd 1 0,00%
Total 10.918.550 100,00%

Custer Hallet Felipe Antonio Peru Extranjera

Corporacién Custer S.A. Peru Extranjera

CORPORACION CUSTER S A
Custer Hallet Felipe Antonio Peru Extranjera

Fuente: SCVS
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Los accionistas de INTEROC S.A. no cuentan con una vinculacién directa por accionariado ni administracién a
nivel nacional. No obstante, se detalla las principales compafiias pertenecientes a Corporacién Custer S.A.
con las que el Emisor mantiene una relacién comercial.

COMPARNIAS PERTENECIENTES A CORPORACION CUSTER S.A.
Comercializadora de Alimentos y Abarrotes Productos Alimenticios Carter )
Activa
S.A.C.
Inmobiliaria Galvani S.A.C. Activa
Compafiias Inmobiliaria de Paracas S.A. Activa
Interocuster Comercializadora de Bolivia S.A. Activa
Interoc S.A. Colombia Activa
Interoc S.A. Peru Activa
Interoc S.A. Costa Rica Activa
Interoc Worldwide L.L.P. Activa
Derivados del Maiz S.A. DEMSA Activa
Comercia S.A. Activa
Carter S.A. Activa
Inmobiliarias Altavista y Paracas S.A. Activa
Fundacion Custer Activa

Fuente: INTEROC S.A.

De acuerdo con los estatutos, el 6rgano supremo de la compafiia es la Junta General de Accionistas y la
administracion estd a cargo del Presidente, Vicepresidente, Gerente General y diversos Gerentes. La
representacion legal de la compafila en todos sus negocios u operaciones, tanto judiciales como
extrajudiciales, corresponden al Presidente individual y juntamente con el Vicepresidente o con el Gerente
General. INTEROC S.A. cuenta con un Directorio formalizado segln se detalla en los estatutos de constitucion.

La compafiia posee practicas de Gobierno Corporativo bajo la directriz de la Corporacién Custer Perl y opera
en funcién de su gerencia, que mantiene reuniones frecuentes con todas las areas involucradas en los
procesos, donde se analiza la situacion de la empresa en cuanto a presupuestos, productividad y demds
indicadores de relevancia del negocio, manteniendo informacion oportuna, veraz y transparente para todos
los grupos de interés. El Directorio actual entré en funciones desde el 20 de enero del 2021

COMPOSICION DEL DIRECTORIO CARGO PAIS
Ernesto Fajardo Pinto . Presidente Colombia
Eduardo Castro-Mendivil Braschi ~ :  Director Peru
Marfa del Carmen Mayuri Valeriano | Director Peru

Fuente: INTEROC S.A.

Adicionalmente, la compafiia cuenta con un departamento de auditoria interna que se encarga de velar por
el correcto funcionamiento operativo manteniendo politicas de cumplimiento alineadas con el Grupo en su
conjunto y con la legislacién nacional. Las principales funciones del departamento de auditoria interna son:

Levantar la matriz de riesgos para la correcta identificacion de diferentes riesgos del giro de
negocio. Dicha matriz mide exposiciones y probabilidades de ocurrencia y plantea
recomendaciones para su mitigacion

Elaborar el plan de auditoria anual que debe ser aprobado por la Vicepresidencia de Finanzas,
enfocado en fortalecer el sistema de control interno con especial énfasis en los principales
activos.

Efectuar las acciones de control estipuladas en el plan anual de auditoria, dejando un informe de
recomendaciones, oportuno y coordinado con las areas revisadas.

Realizacidén de exdmenes especiales segln requerimientos de gerencia financiera y/o algin otro
departamento.

INTEROC S.A. cuenta con 371 trabajadores, que mantienen un rendimiento y nivel de satisfaccion adecuado
con relacion a sus cargos. Los trabajadores de la compafiia estan distribuidos entre el personal operativo
40%, comercial 36%, drea administracion y finanzas 15% y desarrollo y mercadeo 10%.
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PRESIDENTE EJECUTIVO
Felipe Antonio Custer

GERENTE GENERAL
luan Alfonso Marquez

'GERENTE DE ASUNTOS
‘GERENTE DE DESARROLLO GERENTE DE DIVISION DE GERENTE ADMINISTRATIVO
neas

Fuente: INTEROC S.A.

La compafiia se mantiene a la vanguardia del mercado y cuenta con sistemas informaticos que aseguran su
permanencia en ese nivel. INTEROC S.A. se encuentra en proceso de implementacién de un software CRM
SAP para la gestion de clientes con el fin de afianzar su relaciéon e incrementar las oportunidades de ventas
con la agilizacién del proceso. Cabe destacar que, la compafiia mantiene un riguroso Plan de Contingencia de
los sistemas de informacién de la compafiia y de la red de comunicacion, mitigando cualquier riesgo operativo
en la medida de lo posible al definir los procesos y funciones de cada uno de los sistemas de software y
hardware, asi como su debido backup de informacion y procesos de alternancia para hacer frente a cualquier
situacién de amenaza informatica.

Es opinion de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. que la compafiia mantiene una adecuada
estructura administrativa y gerencial, que se desarrolla a través de sistemas de administracion y planificacion
que se han afirmado en el tiempo.

INTEROC S.A. es una compafiia que se mantiene a la vanguardia de la innovacion a través de su departamento
de Investigacion y Desarrollo, a través del cual se dedica a desarrollar nuevos productos con tecnologia de
punta que los mantienen a la cabeza en su segmento. Los resultados obtenidos de las inversiones en I1&D han
sido evidentes, considerando que invierten alrededor del 4% sobre las ventas en este rubro, evidenciando en
el trascurso del tiempo que los nuevos productos han tenido acogida en el mercado y han generado mayores
ingresos.

La compafiia mantiene una orientacioén al aseguramiento de la calidad, con politicas corporativas de calidad,
laboratorios altamente equipados manejados por especialistas calificados. En el laboratorio reciben
auditorias externas de Agrocalidad, quien otorgd un reconocimiento por la emisidn de resultados de analisis
de plaguicidas de uso agricola y afines para el proceso de registro de nuevos productos. Adicionalmente, la
compafiia mantiene varias certificaciones de calidad y reconocimientos a nivel nacional y regional:

® IS0 9001:2008 — Tratamiento de Aguas y Productos
® IS0 9001:2015 — Calidad
" OHSAS 18001:2007 — Seguridad y Salud Ocupacional

" Certificado de Agrocalidad por cumplimiento de Buenas Practicas de Almacenamiento.

Se encuentran implementando las condiciones iniciales para la designacion y formacion de administradores
de modelos ISD 17.025 que es la normativa internacionalmente conocida para evaluar la competencia de
laboratorios de ensayo.

A la fecha del presente informe, la empresa ha cumplido con el Sistema de Seguridad Social, no obstante,
mantiene 72 glosas impugnadas por un valor de USD 43 mil, de igual manera en el Servicio de Rentas Internas
tiene deudas impugnadas por USD 148 mil y en certificado de burd de crédito de la compafiia evidencio que
se encuentra al dia con las instituciones financieras, no registra demandas judiciales por deudas y no registra
cartera castigada. Cabe mencionar que la compafiia no mantiene juicios por montos considerables que
pongan en riesgo los flujos de la compafiia en caso de que se dictamine una sentencia en contra y se tenga
que pagar dicho monto, evidenciando que bajo un orden de prelacion la compafiia no tiene compromisos
pendientes que podrian afectar los pagos del instrumento en caso de quiebra o liquidacién.
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NEGOCIO

La actividad principal de la compafiia consiste en la produccion, distribucion y comercializacion de insumos
para la agricultura e industria en Latinoamérica. En la linea agricola comercializa semillas de maiz y arroz, e
insumos para proteger diferentes cultivos. En la linea industrial el mayor componente es el tratamiento de
aguas y petréleo. En sus inicios la compafiia distribuia plaguicidas a nivel nacional con el tiempo ha ido
ampliando su gama de productos, por lo que a la fecha cuenta con cuatro unidades de negocio principales:

s D!IVISION AGRICOLA

eImpulsa el desarrollo técnico y comercial de innovadoras soluciones fitosanitarias y nutricionales
que contribuyan con el sector agricola y agroindustrial de todo el pais. Brinda una seleccion de
moléculas de Agroquimicos, Productos Nutricionales, Productos Organicos y Semillas,
representados con marcas propias y distribuciones de socios estratégicos. Los principales productos
dentro del portafolio comercializado comprenden: Bioestimulantes, Fertilizantes, Foliares,
Fungicidas, Herbicidas, Insecticidas, Nutricion Vegetal, Productos Orgdnicos, Semillas y
Tratamientos para semillas.

— |\/[S|ION QUIMICOS

eSus principales lineas incluyen insumos industriales para la produccion de articulos de cuero,
metalurgia, farmacéutica, Refinacién de Petrdleo, Industria Farmacéutica, Salud Publica, Industria
Alimenticia, Limpieza del Hogar, Lubricantes, Vidrio, etc. Para esto cuentan con una amplia red de
proveedores de diferentes partes del mundo.

ecomercializa productos para los sectores: farmacéutico, alimenticio, insumos industriales, salud
publicay cuerosy suelas.

S )|\/|S|ON SALUD Y NUTRICION ANIMAL

e Satisface las necesidades del sector pecuario del Ecuador

e Aves y cerdos: Cuentan con productos aditivos, antibioticos solubles, desinfectantes, insecticidas,
larvicidas, promotores de crecimiento y vitaminas solubles. Esta divisién ofrece productos que
aseguran condiciones éptimas para la crianza de aves y cerdos, garantizandoles a los productores
altos rendimientos con una adecuada nutricién y control sanitario, asegurando la calidad del
producto final y contribuyendo a la sustentabilidad alimentaria de la poblacién.

¢ Acuicula: la compafiia estd orientada a la provision y desarrollo de productos aprobados por las
entidades involucradas INP, BCS, amables con la naturaleza y permitidos de usar por los paises de
destino de la produccién camaronera ecuatoriana.

. D|\/[SION TRATAMIENTO DE AGUAS Y PETROLEO

e Esta division se subdivide en tratamiento de aguas, que sirve a diferentes sectores industriales,
donde su abanico de productos especializados es generalmente intensivo en servicio técnico, y la
division de quimicos para la industria petrolifera, donde su portafolio de productos incluye para
actividades upstream (desde el pozo hasta la refineria) y para actividades downstream (desde la
refineria hasta la gasolinera).

¢ Ofrece a las industrias de todos los sectores productivos del Ecuador, soluciones integrales a sus
necesidades de tratamiento de aguas, brinddndoles productos y servicios que les ayuden a
enfrentar los desafios generados por el uso del agua en sus procesos productivos. Cuenta con
socios estratégicos para proveer soluciones integrales a sus necesidades de tratamiento de aguas,
los cuales incluyen el suministro de equipos para acondicionamiento de agua y otros insumos como
carbones activados y resinas de intercambio idnico.

La estrategia del Emisor esta comprometida con el desarrollo de los paises en los que esta presente: Ecuador,
Peru, Colombia y Costa Rica; donde se ha consolidado con diversas unidades de negocios. Cada una de las
unidades posee un portafolio de productos y servicios diferenciados que le ha permitido un posicionamiento
de mercado correcto. Para el corto y mediano plazo, las estrategias de la compafiia se basan en:

Un correcto posicionamiento del producto por parte del area de desarrollo y Mercadeo

®  Planes de comunicacién para incentivar la demanda de productos al transmitir a los clientes los
beneficios y el buen uso de los productos.
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" Incremento de los canales de distribucién con buena capacidad financiera y cobertura en las zonas
floricolas.

®  Crecimiento de la cuota de mercado en los segmentos con menor participacion a través del
desarrollo de nuevos productos enfocados en clientes potenciales.

" Crecimiento de la participacidon del mercado al 30% del segmento de semillas de maiz con
lanzamientos de nuevos materiales enfocados en la mejora de calidad para el cliente.

" Incremento de la investigacion y desarrollo de las semillas para producir nuevos hibridos que
mejoren la calidad de las semillas.

En el corto plazo, en el afio 2022 se tienen 3 ejes principales de desarrollo en los que se enfocan en la
innovacion de nuevos productos que consiste en la aprobacion de 3 formulaciones de quimicos, obtener por
lo menos 5 registros de plaguicidas quimicos, asi como en la gestion comercial con nuevos planes de negocios
con agricultores.

RIESGO OPERACIONAL

Para mitigar el riesgo operacional, el Emisor cuenta con pdlizas de seguros de diversa indole que ofrecen
cobertura de multirriesgo sobre cualquier situaciéon de riesgo operacional que se presente en el proceso de
produccion de la compafiia. La compafiia mantiene vigentes diversas podlizas de seguro con algunas
compafiias aseguradoras del pais, de acuerdo con el siguiente detalle:

FECHA DE
RAMO-POLIZA DE SEGUROS COMPARIA ASEGURADORA VENCIMIENTO

Todo Riesgo de incendio Seguros Equinoccial S.A. 30/1/2023
Lucro cesante por incendio Seguros Equinoccial S.A. 30/1/2023
Robo y/o asalto Seguros Equinoccial S.A. 30/1/2023
Rotura de maquina Seguros Equinoccial S.A. 30/1/2023
Lucro .ces§nte por rotura de Seguros Equinoccial S.A. 30/1/2023
maquinaria
Equipo y maquinaria de . .
contratistas Seguros Equinoccial S.A. 30/1/2023
Equipo electrénico Seguros Equinoccial S.A. 30/1/2023
Fidelidad, dinero y valores Seguros Equinoccial S.A. 30/1/2023
Responsabilidad civil Ecuatoriano Suiza S.A. 30/1/2023
Stock Throughput (mercaderias) Seguros Equinoccial S.A. 30/1/2023
Vehiculo Seguros Equinoccial S.A. 30/1/2023
Valores Seguros Equinoccial S.A. 30/1/2023
Crédito Seguros Coface-Confianza 30/1/2023
RC Profesional Mapfre Ecuador 30/1/2023
D&O Mapfre Ecuador 30/1/2023

Fuente: INTEROC S.A.
PRESENCIA BURSATIL

Hasta la fecha del presente informe INTEROC S.A. mantiene vigentes nueve instrumentos en el Mercado de
Valores, la presencia bursatil que ha mantenido la empresa se detalla a continuacién:

PRESENCIA BURSATIL ANO APROBACION N(ISgg)O ESTADO ‘
Octava Emision de Obligaciones 2012 SC.IMV.DJMV.DAYR.G.12.0006810 12.000.000 Cancelada
Segundo Programa Papel Comercial 2013 SC-IMV-DAYR-DJMV-G-13-7526 8.000.000 Cancelada
Novena Emisién de Obligaciones 2014 SCV-INMV-DNAR-14-28816 20.000.000 Cancelada
Tercer Programa Papel Comercial 2015 SCVS.INMV.DNAR.15.0003757 12.000.000 Cancelada
Cuarto Programa Papel Comercial 2016 SCVS.INMV.DNAR.16.0003564 14.000.000 Cancelada
Décima Emisidn de Obligaciones 2017 SCVS-INMV-2017-00020150 6.000.000 Vigente

Décimo Primera Emision de Obligaciones i 2018 SCVS-INMV-DNAR-2018-00000565 10.000.000  Vigente
Décimo Segunda Emision de Obligaciones i 2018 SCVS-INMV-DNAR-2018-00007907 10.000.000  Vigente
Quinto Programa Papel Comercial 2018 SCVS-INMV-DNAR-2018-00010172  5.000.000 Cancelada
Sexto Programa Papel Comercial 2019 SCVS-INMV-DNAR-2019-00005080  4.000.000 Cancelada
Décimo Tercera Emision de Obligaciones i 2019 SCVS-INMV-DNAR-2019-00038133  8.000.000  Vigente
Décimo Cuarta Emision de Obligaciones i 2020 SCVS-INMV-DNAR-2020-00004609  8.000.000  Vigente

Séptimo Programa Papel Comercial 2020 SCVS-INMV-DNAR-2020-00004608  7.000.000  Vigente
Décimo Quinta Emision de Obligaciones : 2021  SCVS-INMV-DNAR-2021-00010116  4.000.000  Vigente
Octavo Programa Papel Comercial 2021 SCVS-INMV-DNAR-2021-00010115  2.000.000  Vigente

Décimo Sexta Emision de Obligaciones 2022 SCVS-INMV-DNAR-2022-00003978 10.000.000  Vigente
Fuente: SCVS
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En el siguiente cuadro se evidencia la liquidez que han presentado los instrumentos que INTEROC S.A. ha
mantenido en el Mercado de Valores.

= S NUMERODE ~ MONTO COLOCADO
LIQUIDEZ DE INSTRUMENTOS ANO CLASES BURSATILES TRANSACCIONES (USD)

1 97 5 1.995.417

Octava Emisién de Obligaciones 2012 2 118 16 3.860.438

3 37 14 6.000.000

Segundo Programa Papel Comercial 2013 B 255 27 7.878.000

A 194 18 3.891.125

Novena Emisién de Obligaciones 2014 B 103 4 2.950.000

C 70 2 430.000

Tercer Programa Papel Comercial 2015 C 169 53 12.000.000

B 1 1 2.000.000

C 1 1 250.000

Cuarto Programa Papel Comercial 2016 D 69 25 3.750.000

E 18 13 7.000.000

F 5 2 1.000.000

Décima Emisidn de Obligaciones 2017 A 1 2 6.000.000

- . o A 9 7 3.000.000

leci';:ig;'e”;era Emisién de 2018 B 20 4 4.000.000

C 47 10 3.000.000

Décimo Segunda Emision de 2018 A 99 8 4.950.500

Obligaciones B 44 5 5.000.000

Quinto Programa Papel Comercial 2018 C 72 42 5.000.000

Sexto Programa Papel Comercial 2019 SC 55 24 4.000.000

Dec_|mo.Tercera Emision de 2019 A 167 10 7935219
Obligaciones

A 153 25 5.186.055

Décimo Cuarta Emision de B 33 5 313.000

Obligaciones 2020 C 70 4 2.141.050

D 1 2 225.000

Séptimo Programa Papel Comercial 2020 SC 141 44 6.999.285

Décimo Quinta Emisién de 2021 1 39 21 2.000.000

Obligaciones 2 1 3 2.000.000

Octavo Programa Papel Comercial 2021 SC 1 3 2.000.000

- o o 2021 2 79 12 791.000

Décimo Sexta Emision de Obligaciones 3 49 6 52,900

Fuente: SCVS

INSTRUMENTO

Con fecha 04 de agosto de 2022, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de INTEROC S.A.
resolvié aprobar el Noveno Programa de Papel Comercial por un monto de hasta USD 12.000.000.

NOVENO PROGRAMA DE PAPEL COMERCIAL

PLAZO PLAZO . PAGODE | PAGODE
CLASES | MONTO (USD)
Caracteristicas EMISION . PROGRAMA = CAPITAL i INTERESES
A 12.000.000 Hasta 359 dias | Hasta 720 dias | Al vencimiento Al vencimiento
Sgldo er.1/ N/A
circulacion
Sistema de Los valores se emitiran de manera desmaterializada y serd colocado en forma bursatil.
colocacion
Garantia Garantia General de acuerdo con el Art.162 Ley de Mercado de Valores.
Garantia N/A
Especifica
Destino de los El objeto de la emisidn es la captacién de los recursos, para destinarlos 100% para capital de
recursos trabajo especificamente pago a proveedores y compra de materia prima.
Valor nominal UsD 1.000,00
Sistema de L . -
La presente emision no contempla sorteos ni rescates anticipados.
Sorteos y rescates
Underwriting La presente emision no contempla un contrato de underwriting.
E.struc.turador Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV
financiero
Agente colocador Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV
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NOVENO PROGRAMA DE PAPEL COMERCIAL
Agente pagador Deposito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.

Representante de

T Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.
obligacionistas

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

No repartir dividendos mientras existan valores/obligaciones en mora.

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

Como limite de endeudamiento de la presente Emisidn, la compafiia se compromete a
mantener un limite de endeudamiento financiero semestral de hasta 2 veces el patrimonio
de la compaiiia (pasivos financieros / Patrimonio), considerdndose como pasivo financiero a
la deuda financieray bursatil. Para la base de la verificacion se tomara los estados financieros
semestrales correspondientes al 30 de junio y 31 de diciembre de cada afio.

Fuente: Circular de Oferta Publica;

Limite de
endeudamiento

MONTO MAXIMO DE EMISION

La presente Emision de Obligaciones esta respaldada por Garantia General, lo que conlleva a analizar la
estructura de los activos de la compafiia. Al 31 de julio de 2022, la compafiiia mantuvo un total de activos de
USD 111,13 millones, de los cuales USD 52,78 millones fueron activos menos deducciones. GLOBALRATINGS
CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. verificé la informacion del certificado de monto maximo de emisién de la
empresa, con informacion financiera cortada al 31 de julio.

Se entiende como monto maximo: “Al total de activos del emisor debera restarse lo siguiente: 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; saldo de los
valores de renta fija emitidos por el emisor y negociados en el mercado de valores, para el caso de emisiones
de corto plazo considérese el total autorizado como saldo en circulacién; cuentas por cobrar con personas
juridicas relacionadas originadas por conceptos ajenos a su objeto social; vy, las inversiones en acciones en
compafiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o en mercados regulados y estén vinculadas con
el emisor en los términos de la Ley de Mercado de Valores y sus normas complementarias. Una vez
efectuadas las deducciones antes descritas, se calculara sobre el saldo obtenido 80%, siendo este resultado
el monto maximo a emitir”.

MONTO MAXIMO DE EMISION MONTO
(JULIO 2022) (UsD)

Activo Total 111.131.058
(-) Activos o impuestos diferidos 637.475
(-) Activos gravados 25.850.210
(-) Activos en litigio

(-) Monto de las impugnaciones tributarias 147.597
(-) Derechos fiduciarios que garanticen obligaciones propias o de terceros
(-)
de
(-)

Cuentas y documentos por cobrar provenientes de la negociacion y

rechos fiduciarios compuestos de bienes gravados

-) Saldo de los valores de renta fija emitidos por el emisor y negociados en el 18.473.853
mercado de valores

Octavo Programa Papel Comercial 2.000.000

Décima Emisién de Obligaciones 1.200.000

Décima Primera Emisién de Obligaciones 603.409

Décima Segunda Emision de Obligaciones 625.000

Décima Tercera Emision de Obligaciones 3.000.000

Décima Cuarta Emision de Obligaciones 7.011.744

Décima Quinta Emisién de Obligaciones 3.416.800

Décima Sexta Emisién de Obligaciones 616.900
(-) Cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por 4.861.395

conceptos ajenos a su objeto social
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MONTO MAXIMO DE EMISION MONTO
(JULIO 2022) (UsD)

(-) Inversiones en acciones en compafiias nacionales o extranjeras que no 8.523.788
coticen en bolsa o mercados regulados y estén vinculados con el emisor T

Total activos menos deducciones 52.784.336
80 % Activos menos deducciones 42.227.468

Fuente: INTEROC S.A.

Adicionalmente, se debe mencionar que, al 31 de julio de 2022, al analizar la posicidn relativa de la garantia
frente a otras obligaciones del emisor, se evidencia que el total de activos depurados ofrece una cobertura
de 0,93 veces sobre las demas obligaciones del Emisor.

El conjunto de los valores en circulacion de los procesos de titularizacién y de emisién de obligaciones de
largo y corto plazo, de un mismo originador y/o emisor, no podré ser superior al 200% de su patrimonio; de
excederse dicho monto, deberan constituirse garantias especificas adecuadas que cubran los valores que se
emitan, por lo menos en un 120% el monto excedido”.

Una vez determinado lo expuesto en el parrafo anterior, se pudo evidenciar que el valor del Noveno
Programa de Papel Comercial de INTEROC S.A., asi como de los valores que mantiene en circulacion,
representan el 47,98% del 200% del patrimonio al 31 de julio de 2022 y el 95,97% del patrimonio, cumpliendo
de esta manera con lo expuesto anteriormente.

200% PATRIMONIO MONTO
(JULIO 2022) (USD)

Patrimonio 31.754.810
200% Patrimonio 63.509.619
Saldo Titularizacién de Flujos en circulacion -
Décima Emision de Obligaciones 1.200.000
Décima Primera Emision de Obligaciones 603.409
Décima Segunda Emisién de Obligaciones 625.000
Décima Tercera Emision de Obligaciones 3.000.000
Décima Cuarta Emisién de Obligaciones 7.011.744
Décima Quinta Emisién de Obligaciones 3.416.800
Décima Sexta Emisién de Obligaciones 616.900
Octavo Programa de Papel Comercial 2.000.000
Noveno Programa de Papel Comercial (Nueva) 12.000.000
Total Emisiones 30.473.853

Total Emisiones/200% Patrimonio 47,98%

Fuente: INTEROC S.A.

PERFIL FINANCIERO ANALISIS FINANCIERO

El presente analisis financiero fue realizado con base a los Estados Financieros de los afios 2019, 2020
auditado por BDO Ecuador S.A. y 2021 auditado por Moore & Asociados Cia. Ltda. no presentan opiniones
de salvedad. Adicionalmente se utilizaron estados financieros internos con corte julio 2021 y julio 2022.

EVOLUCION DE INGRESOS Y COSTOS

La actividad principal de la compafiia es la comercializacion de semillas de maiz y arroz, e insumos para
proteger diferentes cultivos. Los ingresos de la compafiia entre 2019 y 2021 provienen principalmente de
tres lineas de negocio, divisidon agricola, tratamiento de agua y division quimica que representaron en
promedio alrededor del 85,47% de las ventas a julio de 2022 (85,85% a julio 2021).

En el afio 2019 las ventas se redujeron en USD 6,92 millones como consecuencia de una disminucién en
ventas para todas las divisiones de productos. En forma general, el consumo en el afio 2019 se vio afectado
por un mayor panorama de incertidumbre en el pais que desembocé en las manifestaciones del mes de
octubre y la paralizacion econdmica, generando pérdidas en ventas y menor consumo mas que nada en el
ultimo trimestre del afio.

Asimismo, para el afio 2020 las ventas también registraron un comportamiento decreciente con una caida
de USD 5,46 millones menos frente al afio anterior. Dicho comportamiento se atribuyd a la emergencia
sanitaria ocasionada por COVID-19, donde se impusieron restricciones en la movilidad de personas y
mercancias provocando reducciones en la producciéon y en el consumo a nivel mundial. Para el afio 2021 la
reactivacion econdmica, sumada al lanzamiento de 6 nuevos productos especialmente en flores y arroz,
ademas de una mayor demanda en el mercado de herbicidas arrasador y que max impactd en las lineas de
division agricola que provocd un crecimiento de los ingresos alrededor del 19%.

www.globalratings.com.ec agosto 2022 32



CALIFICACION NOVENO PROGRAMA DE PAPEL COMERCIAL

GLOBALRATINGS | INTEROC S.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. Corporativos
31 de agosto de 2022

Para julio 2022, las ventas alcanzaron USD 40,60 millones con un crecimiento de 9,28% frente a julio del afio
anterior, producto del incremento en ventas en la division agricola por generacion de demanda y tratamiento
de aguas por nuevos contratos.

2021

INGRESOS POR DIVISION (USD) (USD) (USD) (USD)
Agricola 55.620.447 53.847.252 28.301.782 65.741.646 30.070.542
Tratamiento de Agua 8.016.808 6.855.284 3.594.413 7.586.072 4.629.546
Quimicos 4.449.173  4.460.520 2.178.031 4.253.298 2.175.692
Exportacion 3.525.512 3.163.343 2.314.689 3.858.901 2.644.682
Sanidad Animal 3.636.748 1.460.734 764.618 1.375.758  1.080.603
Total 75.248.688 69.787.133 37.153.533 82.815.675 40.601.066

Fuente: Estados Financieros auditados 2021 e INTEROC S.A.

El costo de ventas de la compafila mantuvo una tendencia constante entre el afio 2019 y 2021 con
participaciones alrededor del 61% sobre las ventas. En los estados financieros internos, se aprecia que, las
participaciones del costo de ventas sobre las ventas pasaron de 61% en julio 2021 a 63% en julio 2022, lo que
se atribuye al incrementos de materia prima que se produjo en la divisidon de tratamiento de aguas, debido a
que en este negocio los precios son fijos por contrato y los incrementos en insumos no se pueden trasladar
al precio final, sin embargo, mantiene una utilidad bruta positiva en esta division, por su parte, en las
divisiones agricolas existié una menor impacto debido a que son productos estratégicos que se puede
trasladar al precio de ventas los incrementos que pueden producirse en insumos, manteniendo el margen,
no asi en commodities.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
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Fuente: INTEROC S.A.
GESTION OPERATIVA: GASTOS Y RESULTADOS

Los gastos operativos estuvieron compuestos por gastos administrativos y de ventas y representaron el 30%
de los ingresos en promedio 2019 y 2021. El principal rubro fue gastos de ventas, que registré ligeras
variaciones en funcién de las ventas y una participacién promedio del 25%. Los gastos de administracién se
mantuvieron alrededor de los USD 4,00 millones entre 2019 y 2021 con una participacion estable del 5%.

En los periodos interanuales julio 2021 y julio 2022 los gastos operativos con relacién a las ventas se
mantienen estables en el 36% evidenciando un adecuado control de estos, sin embargo, se evidencid un
crecimiento en los gastos de ventas en términos monetarios, que obedecid a la entrega de productos
promocionales como estrategia de ventas para la busqueda de nuevos clientes y fidelizar clientes actuales.
Los gastos administrativos se incrementaron principalmente en gastos de personal, mantenimiento y
combustibles y arrendamientos acorde con los crecimientos evidenciados a nivel nacional.

JULIO 2021 JULIO 2022 -
GASTOS OPERATIVOS MONTO (USD) MONTO (USD) VARIACION
Gastos de Administracién
Gastos del Personal 1.033.177 1.340.341 30%
Mantenimiento y Combustibles 150.067 243.601 62%
Depreciacién y Amortizacion 189.098 171.181 -9%
Honorarios Profesionales 231.531 141.890 -39%
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JULIO 2021 JULIO 2022

GASTOS OPERATIVOS MONTO (USD) MONTO (USD) VARIACION
Arrendamientos 98.800 104.510 6%
Comunicaciones 31.533 24.965 -21%
Gastos de Viaje 12.275 21.059 72%
Suministros 10.529 12.143 15%
Seguros 4.110 3.648 -11%

Guardiania - 2.609
Otros 202.753 195.915 -3%

Total 1.963.875 2.261.864

Gastos de Ventas

Gastos Del Personal 4.888.263 5.308.155 9%
Mercadeo 1.493.302 1.469.373 -2%
Arrendamientos 1.075.619 1.311.671 22%
Transporte 705.106 895.900 27%
Mantenimientos Y Combustibles 583.623 557.725 -4%
Honorarios Profesionales 549.836 477.570 -13%
Depreciacién Y Amortizacion 396.203 375.697 -5%
Seguros 310.373 331.426 7%
Gastos De Viaje 274.698 330.476 20%
Suministros 272.228 302.897 11%
Provisién Cuentas Incobrables 239.167 239.167 0%
Guardiania 154.822 144.898 -6%
Comunicaciones 110.318 83.386 -24%
Bajas De Inventario 128.248 82.154 -36%
Otros 398.637 601.516 51%

Total 11.580.443 12.512.010

Fuente: INTEROC S.A.

Histéricamente, el gasto financiero mantuvo una tendencia creciente al pasar de un monto de USD 4,38
millones en 2019 a USD 4,92 millones en 2021, lo que se atribuye a nuevos préstamos bancarios y nuevas
emisiones de obligaciones colocadas a mayores tasas dada la situacion econémica. Es importante mencionar
que los nuevos créditos obtenidos con entidades financieras durante el afio fueron a tasas inferiores y se
concentran en el corto plazo.

El rubro de ingresos y gastos no operacionales registraron un comportamiento fluctuante en el periodo
comprendido entre 2019 y 2021 alcanzando un monto de USD 900 mil en 2019, USD 1,33 millones en 2020
y disminuye a USD 190 en 2021 que corresponden a intereses ganados por préstamos, ajustes actuariales,
venta de activos y varios gastos no deducibles. La reduccién importante de este rubro para el afio 2021 se
encuentra explicado por la cancelacion de préstamos a relacionadas de largo plazo que generaban un interés
de 8,81%.

Dada que la estructura de gastos y costos flexible y el adecuado manejo operativo, la compafiia ha logrado
resultados positivos constantes en el periodo de andlisis. Incluso para el cierre del afio 2020, con la caida en
ventasy la reestructuracion operativa de la compaifiia se logré mantener una utilidad operativa y neta positiva
constante frente a afios pasados. En diciembre 2021, producto de las estrategias de innovacién con nuevos
productos se alcanzé una utilidad operativa y neta superior a la obtenido con anterioridad de USD 8,18
millones y USD 1,78 millones respectivamente.

Para el periodo de julio 2022, se registré una pérdida de USD 2,75 millones superior a la pérdida que alcanzé
enjulio 2021, debido al comportamiento estacional de las ventas al crecimiento en el costo de ventas y gastos
de ventas que fueron explicados con anterioridad.

El EBITDA mantuvo una tendencia creciente al pasar de USD 7,29 millones en el afio 2020 a USD 9,40 millones
en el afio 2021, debido al crecimiento de la utilidad operativa, por efecto del incremento de ingresos y el
comportamiento de costos y gastos. Ademas, considerando, la tendencia al alza del gasto financiero, la
cobertura del EBITDA sobre los gastos financieras tuvo una propension al alza en el periodo en mencién. Cabe
recalcar que, el indicador siempre se mantuvo superior a la unidad por los resultados positivos alcanzados
durante todo el periodo de analisis, por lo que la empresa cuenta con el flujo operativo para hacer frente a
sus obligaciones inmediatas.

Para los afios 2019 y 2020 el indicador de afios requeridos de EBITDA para cancelar la deuda se mantuvo en
6 afios, mientras que para diciembre 2021 se redujo a 4 afios debido a la amortizacién de la duda y al
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fortalecimiento del patrimonio, evidenciando el tiempo que tardaria en cancelar sus obligaciones con el flujo
operativo generado en el negocio.

La generacion de flujo libre de efectivo de la compafiia tuvo valores elevados en el afio 2019 como
consecuencia de mayor efectivo utilizado para el pago a proveedores en el periodo. Los mayores pagos a
proveedores en dicho afio fueron como consecuencia de las colocaciones de instrumentos en el Mercado de
Valores, que tuvieron como destino de los recursos la cancelacién de cuentas pendientes para asi reducir el
apalancamiento con éstos. Por lo que los afios de pago con flujo libre de efectivo alcanzaron 137 afios, para
el afio 2020 los afios de pago se reducen notablemente alcanzando 5 afios y finalmente a diciembre 2021
registraron 4 afios, producto de mayores plazos otorgados por los proveedores por la emergencia sanitaria y
efectivo recibido de cuentas por cobrar.

Los indicadores de rentabilidad ROE se mantuvieron estables en el periodo de estudio con un indicador
promedio del 4,55% evidenciando la capacidad de la compafiia para convertir la inversién de los accionistas
en utilidad. Se compara favorablemente con inversiones alternativas con un riesgo similar.

CALIDAD DE ACTIVOS

Dado el giro del negocio de la compafiia y la estrategia comercial implementada durante los ultimos afios, la
mayor proporcion de los activos se concentra en tres cuentas principales: cuentas por cobrar, inventarios y
propiedad, planta y equipo. En el periodo de andlisis, el activo total de la compafiia mantuvo un
comportamiento fluctuante con un crecimiento promedio del 5% en el afio 2020, influenciado por las notas
de crédito no descontadas por la compra de materia prima y un decrecimiento del 4% en 2021 por la
cancelaciéon de documentos y cuentas por cobrar compafiias relacionadas. El activo se concentrd en
promedio en su porcién corriente en un 75%. Para julio 2022 las principales cuentas concentraron el 65%
manteniendo la mayor representacidn en el corto plazo que representé el 77,46% del total de activos.

EVOLUCION DEL ACTIVO
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Fuente: INTEROC S.A.

Los niveles de rotacion del activo que mide la eficiencia de la compafiia para generar resultados mediante la
utilizacion de activos presentaron ligeras fluctuaciones entre 2019 y 2021, atada al comportamiento de las
ventas, sin embargo, aumenta en el Ultimo afio lo que evidencia una mayor eficiencia. El mismo
comportamiento presentd el indicador ROA, pasando de 1,42% en 2020 a 1,68% en 2021, producto del
crecimiento de los resultados obtenidos.

Para julio de 2022, INTEROC S.A. contd con una cartera de clientes diversificada considerando que los cuatro
principales sumaron una participacion del 21,35% sobre el total de ingresos, lo que evidencia que no existe
concentracion, la diferencia de clientes cuenta con participaciones individuales inferiores al 3,00%.

DETALLE DE PRINCIPALES CLIENTES

(JULIO 2022) PARTICIPACION
Fertilizantes del Pacifico Ferpacific S.A. 5,98%
Empresa Publica de Hidrocarburos del Ecuador Ep Petroecuador 5,84%
Importadora y Comercializadora de Agroquimicos Palacios Romero ICAPAR S.A. | 5,08%
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DETALLE DE PRINCIPALES CLIENTES
PARTICIPACION

(JULIO 2022)
Agripac S.A. 4,45%
Alexis Mejia Representaciones Cia. Ltda. 3,87%
Crait Cia. Ltda. 3,67%
Fertisa Agif C.L. 3,17%
Otros Clientes 67,94%
Total 100,00%

Fuente: INTEROC S.A

La gestion de cobranza debe propender al cobro inmediato de la cartera vencida. Todo gasto extraordinario
incurrido por gestiones de cobranza se imputa al cliente. Existe el Comité de Cobranza Judicial, que esta
compuesto por el Gerente Financiero, el Gerente Regional de Riesgos y Finanzas Comerciales y el Jefe del
Departamento Legal. La responsabilidad de la gestion de cobranza se establece en base al vencimiento:

®  Cartera Normal: Aquella que se desenvuelve dentro de lo esperado y no presenta atrasos
relevantes, ni dudas en cuanto a su recuperabilidad.

" Cartera Eventuales Problemas: Aquella que presenta atrasos superiores a 90 dias o se presenta
dudas en cuanto a su recuperabilidad.

" Cobranza Pre-Legal: Créditos cuya morosidad supera los 90 dias, los USD 100 y mas del 10% del
total de la cartera del cliente se transfieren al nivel Pre-legal. El Departamento Legal apoya en la
supervision de la gestion del drea Pre-Legal, a fin de asegurarse que se hayan tomado las medidas
respectivas que ayuden a recuperar la cartera y eviten el excesivo gasto legal. Se notifica a la
Unidad de Negocio afectada el pase a Cobranza Pre-Legal.

"  Cobranza Legal: Créditos cuya morosidad exceda los 180 dias, los USD 5.000 y mas del 25% del
total de la cartera, son transferidos al Departamento Legal.

= Refinanciados: Clientes que cuentan con plan de pagos definidos sobre el total de su cartera.
Todo cliente imposibilitado de pagar por razones justificadas deberd someterse a un Convenio
de Pagos. El refinanciamiento evitarda que un cliente sea derivado a Legal, pero el cliente
permanecera dentro del nivel Pre-Legal

" Incobrables: Créditos irrecuperables, aquellos que no tienen patrimonio, ni se cuenta con
posibilidad alguna de recupero, o cuyo monto es demasiado pequefio respecto al costo de
recuperacion

Las cuentas por cobrar no relacionadas de corto plazo mantuvieron una tendencia decreciente en el periodo
de andlisis con un decrecimiento del 7% entre los afios 2019 y 2021, debido a que se ofrecieron mayores
plazos de crédito a clientes como incentivo de ventas en 2019, no obstante en 2020 se registré una reduccion
de la cartera frente al afio anterior producto de la emergencia sanitaria provocada por COVID-19 y para el
afio 2021 presentd un ligero decrecimiento por mayor recuperacién y disminuyendo las cuentas de largo
plazo en su totalidad. Cabe mencionar que la cartera presenta una estacionalidad en su recuperabilidad, lo
gue permite generar una mayor recuperacion de cartera en el Gltimo trimestre del afio.

Las cuentas por cobrar a relacionadas presentan un crecimiento al cierre de julio 2022 alcanzando USD 7,64
millones (USD 6,85 millones en 2021) entre estas cuentas se encuentran Compafiia Inmobiliaria de Paracas,
Corporacion Custer, Interoc Custer Sociedad Andnima e Interocuster Comercializadora de Bolivia S.A. Los
accionistas de INTEROC S.A. no cuentan con una vinculacion directa por accionariado ni administracién a
nivel nacional.

Histéricamente, la compafiia mantuvo una adecuada recuperacion de cartera. Al cierre del afio 2020 la
recuperabilidad de la cartera se redujo y mantuvo una composicion diferente a la registrada histéricamente
con mayores vencimientos como consecuencia de la pandemia de COVID-19 que ha afectado a la economia
en su conjunto. Este comportamiento se mantiene a diciembre 2021, de esta forma, se aprecio que alrededor
del 80% de la cartera se encontraba vigente o vencida hasta 90 dias y cerca del 20% tuvo vencimientos
superiores a los 91 dias.

VENCIMIENTO DE CARTERA

Por vencer : 27.887.539 26.894.448 67,36%
Vencidas 1 a 90 dias 4.380.843 6.108.333 15,30%
91-180 dias 1.347.033 1.280.378 3,21%
181-270 dias 931.637 428.392 1,07%
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VENCIMIENTO DE CARTERA

MONTO (USD) PARTICIPACION MONTO (USD) PARTICIPACION

271-360 dias 1.142.615 2,82% 814.113 2,04%
Mas de 361 dias 4.772.463 11,79% 4.398.795 11,02%
Total 40.462.130 100,00% 39.924.459 100,00%

Fuente: Estados Financieros Auditados 2021

Durante el afio 2021, se realizo castigos de cartera por USD 888 mil y se aumentd la provision, por tal motivo
la cartera presenta una mejoria. El incremento de los vencimientos de la cartera se registré de forma general
en la economia por la crisis econémica, que conforme mejora la situacién se estima una mejora en la
recuperabilidad de las cuentas por cobrar.

Para julio 2022 se registré un deterioro de la cartera con un saldo por vencer del 47,02% y 23,86% de la
cartera vencida a mas de 121 dias. Es importante mencionar, que por la estacionalidad de las ventas existe
mayor recuperacion de la cartera durante el Ultimo trimestre del afio, por otra parte, la provisién de cuentas
incobrables cubre 24,73% de la cartera vencida a mas de 121 dias.

JULIO 2022

VENCIMIENTO DE CARTERA MONTO (USD) PARTICIPACION
Por vencer 16.686.284 47,02%
Vencidas 1 a 30 dias 2.762.062 8,68%
31-60 dias 1.542.055 8,06%
61-90 dias 803.641 6,93%
91-120 dias 1.503.477 5,45%
Mas de 121 dias 9.021.111 23,86%
Provisidén de cuentas incobrables -2.140.545 -
Total 30.178.084 100,00%

Fuente: INTEROC S.A.

Para los periodos 2019 y 2020 se presentd un descalce entre los dias de recuperacion de carteray el pago a
proveedores influyendo en mayor presion sobre el flujo de efectivo, no obstante, al cierre de 2021, se revierte
este comportamiento ampliando los plazos con los proveedores con mejores negociaciones y apalancandose
mayormente en recursos sin costo, lo que evidentemente favorece al flujo de efectivo y la liquidez.

Para julio de 2022 se presentd flujos positivos en actividades de operacion producto de la importante
recuperacion recibido por los clientes, que supera los flujos pagados a los proveedores que por tema de
estacionalidad es superior al cierre del ejercicio econémico.

Los inventarios de la compafiia mostraron un comportamiento fluctuante entre 2019 y 2021 consecuente
con el comportamiento de las ventas y la demanda de productos. Para el cierre del afio 2020, se registrd un
volumen de inventarios inferior frente al historico por la estrategia de la empresa de menor abastecimiento
ante la disminucién de demanda provocada por las medidas de confinamiento y restricciones impuestas por
el Gobierno Central y un incremento de 27,10% cierre 2021 alcanzando USD 18,28 millones producto del
incremento del negocio y la incorporacién de nuevos productos.

En el periodo interanual julio 2022 el comportamiento al alza de los inventariaros se mantiene alcanzando
USD 26,08 millones, por un mayor abastecimiento en la compra de materias primas en la division de
agroquimicos en su gran mayoria corresponde a herbicidas (Arrasador, Quemax y Antorch) y se dio debido a
la volatilidad de los precios del mercado. Para mitigar el desabastecimiento y el incremento en precios de las
materias primas se decidié tener un mayor stock de inventario.

En cuanto a la rotacién de inventario registrd variaciones entre los periodos bajo analisis manteniendo un
promedio de 134 dias que incrementd hasta 213 dias en julio 2022 acorde con la estrategia de
abastecimiento de la institucién a inicios de afios para aprovechar los precios de la materia prima ante un
escenario inflacionario a nivel mundial.

La propiedad, planta y equipo fue el mayor rubro del activo no corriente y alcanzd una participacion sobre
los activos totales de alrededor del 9% histdricamente. Este rubro registré un incremento importante en el
afio 2018 por las adiciones de terreno realizadas. En los afios 2019y 2021 se registré una reduccién paulatina
de este rubro como consecuencia de adiciones menores y por el efecto contable de la depreciacién.

El rubro construcciones en curso evidencié una tendencia creciente en el periodo de analisis alcanzado USD
1,39 millones a julio de 2022 y corresponde a la reingenieria de la bodega de agroquimicos y camaras de frio
en Buena fe, compra del terreno en Palestina, compra de equipos de laboratorio y maquinas productivas.
Estos proyectos tienen fecha estimada de culminacion en febrero 2023.
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En otras cuentas por cobrar a diciembre 2021 se registraron un valor de USD 7,20 millones que corresponde
principalmente a notas de crédito no descontadas por compra de materia prima que vienen desde el afio
2019y 2020y representaron el 7% del activo.

La empresa mantiene activos intangibles en 2021 por USD 3,67 millones este monto se mantuvo estable en
el periodo historico analizado y corresponde principalmente a licencia y software y marcas y registros. En
2013, la Compafiia realizé un convenio de licenciamiento entre INTEROC y ADVANTA Seeds International para
la reproduccion de semillas de maiz parentales. Este acuerdo faculta a la Compafiia a reproducir semillas de
maiz (clase PAC 105), las cuales pueden ser distribuidas en el territorio ecuatoriano. Este convenio
proporciona Unicamente una licencia y no otorga el derecho de propiedad sobre ninguna de las tecnologias
contenidas en la semilla o productos derivados en ninguna de las marcas registradas de ADVANTA Seeds
International. Logos, nombres de marca no seran transferidas o interpretadas como cedidas al titular de la
licencia. Para julio 2022 el crecimiento en intangibles se debe al proyecto banco de germoplasma aceituno.

En 2020 la Compafiia a través de su relacionada Interoc S.A. Colombia, realizé una promesa de compraventa
con la compafiia colombiana en liquidacion “Cultivos y Semillas El Aceituno Ltda.”, en donde se estipula la
compra de todos los derechos de uso, explotacion, exploracion e investigacion del uso de la marca Aceituno
en la categoria de semillas; asi como también la cesion del equipo de laboratorio, propiedad intelectual de
variedades e hibridos, registros en los diferentes paises, los acuerdos y contratos que sean subrogables y
estén relacionados con la investigacion de El Aceituno. El valor del contrato es de USD 1.90 millones.

Por otro lado, las inversiones en subsidiarias incrementaron de USD 7,44 millones en 2020 a USD 8,52
millones en 2021. El 22 de marzo del 2021, la compafiia Interoc Worldwide IWW LLP de Reino Unido,
transfirio a Interoc S.A. el negocio en marcha que incluye la totalidad de sus activos y pasivos de la Compafiia
Interoc S.A. Sucursal Colombia por USD 8,52 millones. Esta compafiia tiene por objeto la importacién,
exportacion, distribucion, comercializaciéon de insumos para la agricultura e industria en Latinoamérica. En la
linea agricola venden semillas de maiz, arroz y soya, e insumos para proteger diferentes cultivos.

Al mismo tiempo, Interoc S.A. transfiere las acciones de Inmobiliaria Galvani S.A. a Industrias Basa S.A.C. con
nacionalidad peruana. El valor de la transaccién fue de USD 7,23 millones, |a diferencia de esta fue reconocida
contra resultados del ejercicio 2021.

INTEROC S.A. mantuvo un indice de liquidez superior a la unidad durante todo el periodo analizado,
impulsado por el volumen de cuentas por cobrar que fue en aumento afio tras afio. De esta manera, se
evidencia que la compafiia cuenta con la capacidad de cubrir sus obligaciones financieras y no financieras de
corto plazo. Es opinién GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. que INTEROC S.A. mantiene una
posicion de liquidez adecuada, que le permite hacer frente a los vencimientos de sus obligaciones.

ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO

El pasivo de la compafiia evidencié un comportamiento variante con un crecimiento entre los afios 2019 y
2020 impulsado por el incremento de obligaciones con el mercado de valores y proveedores, especialmente
en el corto plazo por la colocacién del séptimo programa de papel comercial, no obstante, en 2021 el pasivo
decrecid 3% por la amortizacion de la deuda de largo plazo.

La compafiia ha contado con diversas fuentes de fondeo histéricamente, las principales en orden de
importancia son: recursos propios, mercado de valores, entidades financieras y proveedores. Dado el giro de
negocio, el fondeo recibido a través de terceros se concentré en el corto plazo con participaciones superiores
al 77%.
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Fuente: INTEROC S.A.

INTEROC S.A. histéricamente ha fondeado sus actividades principalmente con recursos de terceros con un
promedio del 66% para los periodos analizados, determinando ademas que, dentro de los pasivos, la deuda
financiera y las cuentas por pagar a proveedores tienen la mayor relevancia. La tendencia estable de la
relacién de pasivos sobre activos se atribuye a un ritmo de crecimiento importante del patrimonio neto con
la reinversidn de utilidades, que, a pesar del incremento de los pasivos, el porcentaje de financiamiento del
activo fue constante en todo el periodo analizado.

La deuda financiera mostré una tendencia a la baja sobre los pasivos totales durante los afios 2019-2021,
coherente con el comportamiento de los proveedores que reemplazaron paulatinamente el crédito con
proveedores y mercado de valores que disminuye por la amortizacién de la deuda. La deuda de largo plazo
mantuvo una participacion decreciente sobre los activos totales con un punto maximo en 2019 del 18% y un
minimo del 12% en 2021. Dicho comportamiento se atribuye el incremento del pasivo en 2019 por la
colocacion de la Décima Tercera Emisidn de Obligaciones.

PARTICIPACION  PARTICIPACION  PARTICIPACION

DEUDA FINANCIERA

2020 2021 JULIO 2022

ENTIDADES FINANCIERAS 25,52% 34,37% 54.89%
Banco Guayaquil S.A. 62,52% 36,16% 26,49%
Banco Pichincha C.A. 0,00% 19,73% 11,42%
Banco Internacional S.A. 34,64% 19,26% 20,74%
Banco Produbanco S.A. - - 4,43%
Banco General Rumifiahui S.A. 2,84% 1,77% 4,41%
Préstamos a terceros 0,00% 16,51% 0,00%
Banco de Crédito del Peru 0,00% 0,00% 12,04%
Banco Bolivariano S. A. 0,00% 0,00% 8,43%
Multicredit Bank Inc. 0,00% 6,58% 12,04%
Mercado de Valores 74,48% 65,63% 46,92%

Total 100,00% 100,00% 100,00%

Fuente: INTEROC S.A

INTEROC S.A. ha sido un participe constante del Mercado de Valores, con emisiones de Papel Comercial,
Obligaciones a Largo Plazo e incluso con la emision de Facturas Comerciales Negociables. Los instrumentos
vigentes financian alrededor del 28% de los activos en promedio en el periodo analizado. Es importante
mencionar que el financiamiento ha ido disminuyendo a medida que ha crecido el financiamiento con
recursos propios.

Los proveedores de la compafifa se ubican en su mayoria en el extranjero siendo los principales lugares de
importacién: China, Costa Rica, Colombia y Alemania. Cabe mencionar que, los proveedores ofrecen una
amplia variedad de productos diferentes a la compaifiia, por lo que se incrementa la diversificacién por cada
uno.
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DETALLE DE PRINCIPALES PROVEEDORES

(ULIO 2022) PARTICIPACION

Jiangsu United Agrochemical Co Lt 11,17%
Corteva Agriscience De Colombia Sas 11,04%
Shandong Rainbow Agrosciences Co Lt 10,22%
Coromandel Internacional Limited 8,35%
Advanta Seed International 6,44%
Ningbo Sunjoy Agroscience Co Ltd 5,13%
Limagrain Thailand Co Ltd 3,78%
Amvac De Costa Rica Srl 3,37%
Nanjing Landscape Agroscience Ltd 2,88%
Proveedores Varios 37,63%
Total 100,00%

Fuente: INTEROC S.A.

Las cuentas por pagar se manejan individualmente con cada proveedor, por lo que los plazos de pago varian
en funcion de cada uno, pero normalmente los plazos de pago estan entre 89 y 215 dias de crédito directo
especialmente con proveedores del exterior.

El financiamiento a través de proveedores a corto plazo ha presentado una tendencia creciente entre 2019
y 2021 efecto de las condiciones que ha presentado el mercado, por la pandemia de COVID-19 que
provocaron reestructuraciones operativas y les permitio apalancarse en financiamiento sin costo.

Las cuentas y documentos por pagar a relacionadas presentaron un comportamiento fluctuante que paso de
USD 62 mil en 2019 a USD 1,48 millones en el afio 2020 y que corresponde a anticipos recibidos por futuras
exportaciones a Interoc S.A. Peru. Para el afio 2021 alcanzé USD 1,05 millones en su mayoria corresponden
a préstamos con vencimientos a 24 meses y una tasa de interés del 10%.

Los valores de deuda neta registrados historicamente, es decir, los valores de la deuda con costo a los que se
resta el efectivo y equivalentes de efectivo; presentaron una tendencia decreciente debido a la reduccién de
las obligaciones financieras y a las colocaciones de nuevos instrumentos en el Mercado de Valores, los cuales
disminuyen en funcidén de la tendencia creciente del apalancamiento con proveedores. Asimismo, por la falta
de renovacion de obligaciones financieras se registrd un incremento constante del Servicio de Deuda entre
el afio 2019 y 2021 lo que indica la necesidad de fondos para hacer frente a las obligaciones de corto plazo.

La Necesidad Operativa de Fondos presentd un comportamiento decreciente entre 2019 al 2021 como
consecuencia de menores cuentas por cobrar, que fueron financiados en mayor proporcién a través de
proveedores. La razén de cobertura de la deuda se define como la utilidad operativa mas las depreciaciones
y amortizaciones, dividido por el servicio de la deuda, que consiste en los pagos que deben hacerse en el afio
por concepto de amortizaciones de deudas financieras, junto con el gasto financiero asociado. La empresa
evidencia que la cobertura del servicio de la deuda se vio reducida 2020 en funcién de la tendencia
decreciente de la utilidad operativa e incrementd para 2021 por la reduccion de la deuda con costo y el
aumento de la utilidad operativa.

El patrimonio neto financié alrededor del 34% de los activos totales y mantuvo una tendencia estable
histéricamente. En términos monetarios, el patrimonio neto tuvo una tendencia positiva en los dos primeros
afios de andlisis al pasar de USD 35,65 millones en 2019 a USD 37,03 millones en 2020, dicho incremento se
atribuyé mayormente a la reinversion de utilidades. Sin embargo, al cierre del afio 2021 el patrimonio
decrecio a USD 35,37 millones producto del reparto de dividendo a accionistas por USD 3,44 millones. Para
el cierre del afio 2020 se registrd una cuenta de aportes a futuras capitalizaciones de USD 188 mil que se
capitalizé en 2021.

Estos factores evidencian la capacidad de la empresa para generar resultados positivos que les permitié un
retorno de inversion para accionistas, que se estima a futuro considerar un 10% de las utilidades generadas
en el periodo para aportes para futuras capitalizaciones evidenciando el compromiso de los accionistas con
el fortalecimiento de la compafiia. El apalancamiento de la compafiia registré una tendencia al alza pasado
de 1,93 vences en 2019 a 2,50 veces en julio 2022, producto de la necesidad de financiamiento para solventar
el crecimiento de las ventas.
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PERFIL PROYECTADO

PROYECCION GLOBALRATINGS

El andlisis del perfil financiero contempla de forma primordial las premisas de la proyeccién de situacion
financiera del Emisor durante el periodo de vigencia de la Emision en analisis, que se basan en los resultados
reales de la compafiia y en el comportamiento histdrico adoptado durante el periodo analizado. En el caso
puntual de INTEROC S.A. la realidad a la fecha del presente informe esta dada por la paulatina recuperacién
de la economia, a media que avanza el proceso de vacunacion y se puede contener en mayor medida la
propagacion del virus, sumado al lanzamiento de nuevos productos durante el afio 2021 que se espera cuente
con acogida en el mercado.

Es importante mencionar que GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. procedié a estresar las
proyecciones realizadas por la compafiia con la idea de analizar la capacidad de reaccion de la compafiia en
situaciones adversas a las proyectadas. De esta manera se proyectd un escenario estresado con menores
ventas y mayores gastos operativos a los registrados en el estudio historico. Por otra parte, la proyeccion
toma en cuenta un impacto inflacionario de entre de 4% para los préximos afios, producto de la situacion
mundial provocada por los efectos de la emergencia sanitaria y la situacion imperante en Europa.

El escenario conservador, considero la recuperacion de la economia a nivel nacional para la mayor parte de
sectores de la economia. Por tal motivo, para el cierre del afio 2022 se estima que el nivel de ingresos sera
superior en un 2%, en relacion con el afio 2021 y que se mantendra en este porcentaje para afios posteriores.
Cabe recalcar que, se considerd la tendencia estacional de las ventas de la compafiia con un porcentaje
importante dado en el mes de diciembre.

La participacién del costo de ventas presenté un comportamiento constante alrededor del 61%, de manera
que se utilizd un porcentaje similar para el periodo proyectado. Los gastos operativos fluctuaran de acuerdo
con el comportamiento de las ventas, en funcién de la participacién historica, mientras que los gastos
financieros responderan a la colocacién y amortizacién de instrumentos en el Mercado de Valores, asi como
a la adquisicion de deuda bancaria de corto y largo plazo.

Los niveles de margen bruto de la compafiia presentaron un comportamiento estable por lo que se estima
mantener este indicador alrededor del 39%. El mismo comportamiento se registro para la utilidad operativa,
ya que, gracias a la estructura de gastos controlados de la compaifiia, los resultados operativos alcanzaron
siempre una participacion estable sobre las ventas. Para afios posteriores, se estima en promedio mantener
valores del 9% sobre las ventas hasta el cierre del afio 2024.

En cuanto la cobertura del EBITDA sobre gastos financieros se planea mantenerse positivo para las
proyecciones y con una tendencia creciente con base al incremento de los resultados y amortizacion de la
deuda. La generacién de flujo operativo de la compaifiia tuvo valores positivos en el periodo histérico, que se
espera mantenga este comportamiento considerando el crecimiento de la utilidad neta, el crecimiento de
las cuentas por cobrar y cuentas por pagar.

MONTECARLO - 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Cuenta Criterio

Ingresos de actividades ordinarias Porcentaje de crecimiento 75.249 69.787 82.816 2% 2% 2%
Costo de ventas y produccion Porcentaje sobre ventas 63% 61% 61%: 61% 61% 61%
Gasto de ventas Porcentaje sobre ventas -23% -25% -25% ¢ -25% -25% -25%
Cuentas por cobrar (CP) Dias de cartera CP 204 207 174 170 170 170
Cuentas por cobrar (LP) Dias de cartera LP - - - - - -
Provisiones Porcentaje sobre Cx C 6% 7% 6% 7% 7% 7%
Inventarios Dias de inventarios 149 122 131: 180 180 180
Cuentas por pagar (CP) Dias de pago CP 89 147 173: 173 173 173

Fuente: INTEROC S.A.

En cuanto al Estado de Situacidn Financiera, la cartera presenté un comportamiento creciente siguiendo el
incremento de crédito a clientes para hacer frente a las demandas del mercado. Para las proyecciones se
estima mantener un valor medio alrededor 170 dias de cartera. De igual forma, se espera un comportamiento
superior de los inventarios, donde considerando la tendencia creciente del periodo histérico, se espera
mantener la rotacion de dias de inventario en 180 para el periodo comprendido entre 2022 y 2024.

Las cuentas por cobrar a relacionadas se espera que disminuyan al cierre de ejercicio 2021 y mantengan
montos alrededor de USD 6,85 millones durante los periodos proyectados 2022-2024 a medida que se
cancelen las operaciones con Inmobiliaria Paracas, Interoc S.A. Colombia y disminuyan los anticipos recibidos
por futuras exportaciones a Interoc S.A. Costa Rica e Interoc S.A. PerU. La provision para cuentas incobrables
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se proyecta en un 7% sobre las cuentas por cobrar para todos los periodos acorde con el comportamiento
historico.

La propiedad planta y equipo se espera que mantenga el comportamiento creciente con un incremento de
2% para los afios 2022 al 2024, con base a la necesidad de crecimiento de maquinariay siguiendo la estrategia
de la empresa de invertir continuamente en el desarrollo de nuevas tecnologias y desarrollo de nuevos
productos.

En cuanto al indicé de liquidez, se proyecta estable en 1,68 veces para los afios 2022 2024, acorde con la
amortizacion de las obligaciones que mantiene la compafiia y el crecimiento de las ventas reflejado en los
activos en la cuenta de cuentas y documentos por cobrar clientes no relacionados.

Se estima que la estructura del pasivo mantendra un comportamiento similar al histérico, con una
concentracion en el corto plazo. Las proyecciones realizadas contemplan las colocaciones de la Décima Sexta
Emision de Obligaciones y el octavo Programa de Papel Comercial, asi como la revolvencia y el Noveno
Programa de Papel comercial. Asimismo, se consideraron los vencimientos reales de los demads instrumentos
vigentes en el Mercado de Valores y de los préstamos bancarios. Las cuentas por pagar estiman mayor
apalancamiento en los proveedores y una rotacion mas elevada con base a lo obtenido en el Ultimo afio y en
mayo 2022 por lo que la rotacion del dia de proveedores se proyecté 173 dias.

Histéricamente, la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) fue siempre positiva y estable. Para las
proyecciones, entre 2022 y 2024 se espera mantener una rentabilidad minima entre el 5%y el 7% producto
de la recuperacién de la pandemia, que con el tiempo proyecta incrementarse paulatinamente.

La necesidad operativa de fondos estd dada por la estrategia de la compafiia y el comportamiento historico
de inventarios y cuentas por pagar proveedores, se proyecta una ligera tendencia creciente para este
indicador entre el afio 2022 y 2024 pasara USD 40,89 millones a USD 42,54 millones. Por su parte el servicio
de la deuda, se espera que se reduzca paulatinamente entre el afio 2022 y 2024 conforme se amortice la
deuda y se incremente en patrimonio con la reinversién de utilidades.

La cobertura de la deuda se prevé un comportamiento estable frente al histérico al cierre del afio con
respecto a la situacion evidenciada a julio 2022, premisa que se mantendra creciente en funcién del
crecimiento de la utilidad operacional y la amortizacién de la duda.
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CATEGORIA DE CALIFICACION AA (+)

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

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

Conforme el Articulo 3, Seccién |, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacién Financiera, |a calificacién de
un instrumento o de un emisor no implica recomendacion para comprar, vender o mantener un valor; ni una

garantia de pago del mismo, ni la estabilidad de su precio sino una evaluacion sobre el riesgo involucrado en
éste. Es por lo tanto evidente que la calificacion de riesgos es una opinion sobre la solvencia del emisor para
cumplir oportunamente con el pago de capital, de intereses y demas compromisos adquiridos por la empresa
de acuerdo con los términos y condiciones de la Circular de Oferta Publica, del respectivo Contrato Privado
de Emision y de mdas documentos habilitantes.

El Informe de Calificacion de Riesgos del Noveno Programa de Papel Comercial de INTEROC S.A., ha sido
realizado con base en lainformacion entregada por la empresay a partir de la informacion publica disponible.

Atentamente,

Ing. Herndn Enrique Lépez Aguirre Msc.
Presidente Ejecutivo
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ANEXOS
JULIO JULIO

2019 2020 2021 2022 2023 2024

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA (MILES USD) 2021 2022
REAL PROYECTADO INTERANUAL
ACTIVO 104.446 110.099 105.949 | 113.321 114528 114972 105.600 111.131
Activo corriente 75.953 81.637 82.765 89.616 91.368 92.351 73.622 86.080
Efectivo y equivalentes al efectivo 1.181 3.415 2.579 2.175 2.668 2.367 2.220 3.899
Documentos y cuentas por cobrar clientes relacionados CP 7.585 8.349 6.852 6.852 6.852 6.852 7.239 7.639
Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados CP 42.720 40.182 39.924 39.890 40.687 41.501 31.161 29.541
Inventarios 19.491 14.380 18.278 25.764 26.279 26.805 17.681 26.078
Otros activos corrientes 4.977 15.312 15.131 14.934 14.881 14.826 15.321 18.924
Activo no corriente 28.493 28.462 23.184 23.705 23.160 22.621 31.978 25.051
Propiedades, planta y equipo 11.450 12.323 12.519 12.770 13.025 13.285 11.528 11.720
Terrenos 3.580 3.580 3.580 3.580 3.580 3.580 3.580 3.580
(-) Depreciacion acumulada propiedades, planta y equipo (6.090) (7.343) (7.856) (8.656) (9.456) (10.256) (6.944) (7.424)
Construcciones en curso 692 678 1.003 1.003 1.003 1.003 889 1.387
Otros activos no corrientes 18.861 19.223 13.938 15.009 15.009 15.009 22.924 15.787
PASIVO 68.796 73.071 70.580 76.074 74.633 72.277 72.991 79.376
Pasivo corriente 49.782 54.779 58.266 56.731 54.901 51.922 53.387 63.259
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas CP 11.659 17.325 24.212 24.762 25.257 25.762 19.433 26.248
Obligaciones con entidades financieras CP 14914 10.701 7.068 10.340 9.737 8.073 11.622 17.162
Obligaciones emitidas CP 16.994 19.529 22.025 16.668 14.945 13.125 15.498 13.752
Anticipo de clientes CP 30 34 18 18 18 18 36 24
Otros pasivos corrientes 6.186 7.190 4.944 4.944 4.944 4.944 6.798 6.073
Pasivo no corriente 19.013 18.292 12.313 19.343 19.732 20.355 19.604 16.117
Obligaciones con entidades financieras LP 2.286 3.235 2.646 11.962 9.225 11.652 4.010 7.761
Obligaciones emitidas LP 13.674 12.005 6.313 4.027 7.153 5.349 12.295 4.722
Provisiones por beneficios a empleados LP 2.067 2.168 2.697 2.697 2.697 2.697 2.415 2.978
Pasivo por impuestos no corrientes 482 460 316 316 316 316 460 316
Otros pasivos no corrientes - - - - - - - -
PATRIMONIO NETO 35.651 37.028 35.369 37.247 39.896 42.695 32.609 31.755
Capital suscrito o asignado 10.731 10.731 10.919 10.919 10.919 10.919 10.919 10.919
Aportes para futuras capitalizaciones - - - - - - - -
Superavit por revaluacion 3.124 3.124 3.124 3.124 3.124 3.124 - 3.124
Ganancias o pérdidas acumuladas 14.666 15.714 13.656 15.257 16.947 19.331 - 14.569
Ganancia o pérdida neta del periodo 1.573 1.558 1.779 1.878 2.649 2.799 (1.559) (2.749)
Otras cuentas patrimoniales 5.558 5.901 5.891 6.069 6.257 6.522 23.250 5.891
. JuLlo JULIO
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES (MILES USD) 2019 2020 2021 2022 2023 | 2021 2022
REAL PROYECTADO INTERANUAL
Ingresos de actividades ordinarias 75.249 69.787 82.816 84.472 86.161 87.885 37.154 40.601
Costo de ventas y produccion 47.218 42.307 50.263 51.528 52.558 53.610 22.615 25.658
Margen bruto 28.031 27.480 32.553 32.944 33.603 34.275 14.539 14,943
(-) Gastos de administracion (3.995) (3.654) (3.878) (4.033) (4.195) (4.363) (1.964) (2.262)
(-) Gastos de ventas (17.576) (17.751) (20.498) (21.118) (21.540) (21.971) (11.580) (12.512)
Utilidad operativa 6.460 6.076 8.177 7.793 7.868 7.941 994 169
(-) Gastos financieros (4.377) (4.581) (4.922) (4.664) (3.389) (3.201) (2.746) (2.554)
Ingresos (gastos) no operacionales netos 906 1.334 190 169 172 176 192 (363)
Utilidad antes de participacion e impuestos 2.990 2.828 3.444 3.297 4.651 4916 (1.559) (2.749)
(-) Participacion trabajadores (448) (424) (517) (495) (698) (737) - -
Utilidad antes de impuestos 2.541 2.404 2.928 2.803 3.954 4,178 (1.559) (2.749)
(-) Gasto por impuesto a la renta (969) (845) (1.149) (925) (1.305) (1.379) - -
Utilidad neta 1.573 1.558 1.779 1.878 2.649 2.799 (1.559) (2.749)
EBITDA 7.554 7.377 9.400 9.015 9.091 9.164 1.580 716
JULIO JULIO
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO (MILES USD) 2019 2020 2022 2028 2021 2022
REAL PROYECTADO INTERANUAL
Flujo Actividades de Operacién 341 8.226 8.772 (5.127) 2.697 2.808 4.077 (2.560)
Flujo Actividades de Inversidn (243) (1.057) 6.095 (250) (255) (260) (343) (1.270)
Flujo Actividades de Financiamiento (192) (4.048) (17.815) 4.001 (993) (2.861) (4.599) 3.733
Saldo Inicial de Efectivo 2.507 2.412 5.533 2.579 1.202 2.650 5.533 2.585
Flujo del periodo (95) 3.121 (2.948) (1.377) 1.448 (313) (865) (97)
Saldo Final de efectivo 2.412 5.533 2.585 1.202 2.650 2.337 4.668 2.488
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2019 2020 2021 2022 2023

NDICES 2021 2022
REAL PROYECTADO INTERANUAL
MARGENES
Costo de Ventas / Ventas 63% 61% 61% 61% 61% 61% 61% 63%
Margen Bruto/Ventas 37% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 37%
Utilidad Operativa / Ventas 9% 9% 10% 9% 9% 9% 3% 0%
LIQUIDEZ
Capital de trabajo 26.171 26.858 24.499 32.885 36.467 40.429 20.235 22.821
Prueba &cida 1,11 1,19 1,07 1,08 1,14 1,21 0,99 0,88
indice de liquidez 1,53 1,49 1,42 1,58 1,66 1,78 1,38 1,36
Flujo libre de efectivo (FLE) (miles USD) 341 8.226 8.772 (5.097) 2.685 2.820
SOLVENCIA
Pasivo total / Activo total 66% 66% 67% 67% 65% 63% 69% 71%
Pasivo corriente / Pasivo total 72% 75% 83% 75% 74% 72% 73% 80%
EBITDA / Ventas 10% 11% 11% 11% 11% 10% 1% 2%
EBITDA / Gastos financieros 173% 161% 191% 193% 268% 286% 58% 28%
Afios de pago con EBITDA (APE) 6,58 5,95 3,77 4,53 4,22 3,91 26,04 55,01
Afios de pago con FLE (APF) 145,7 5,3 4,0 (8,0) 14,3 12,7 - -
Servicio de deuda (SD) (miles USD) 26.397 36.292 35.082 31.582 27.728 25.516 35.226 29.573
Razodn de cobertura de deuda DSCRC 0,29 0,20 0,27 0,29 0,33 0,36 0,04 0,02
Apalancamiento (Pasivo total / Patrimonio) 1,93 1,97 2,00 2,04 1,87 1,69 2,24 2,50
ENDEUDAMIENTO
Deuda financiera / Pasivo total 74% 66% 54% 57% 55% 53% 60% 55%
Deuda largo plazo / Activo total 15% 14% 8% 14% 14% 15% 15% 11%
Deuda neta (miles USD) 49.678 43.880 35.469 40.817 38.387 35.828 41.140 39.382
Necesidad operativa de fondos (miles USD) 50.552 37.237 33.991 40.891 41.709 42.543 29.410 29.370
RENTABILIDAD
ROA 2% 1% 2% 2% 2% 2% -3% -4%
ROE 4% 4% 5% 5% 7% 7% -8% -15%
EFICIENCIA
Dias de inventario 149 122 131 180 180 180 164 213
Dias de cartera CP 204 207 174 170 170 170 176 153
Dias de cartera LP - - - - - - - -
Dias de pago CP 89 147 173 173 173 173 180 215
JULIO JULIO
DEUDA NETA (MILES USD) | s L0t . 2021 2022
REAL PROYECTADO INTERANUAL
Obligaciones con entidades financieras CP 14914 10.701 7.068 10.340 9.737 8.073 11.622 17.162
Obligaciones emitidas CP 16.994 19.529 22.025 16.668 14.945 13.125 15.498 13.752
Préstamos con terceros CP 3.217 2.510 - - - - 56 -
Obligaciones con entidades financieras LP 2.286 3.235 2.646 11.962 9.225 11.652 4.010 7.761
Obligaciones emitidas LP 13.674 12.005 6.313 4.027 7.153 5.349 12.295 4.722
Préstamos con terceros LP - - - - - - - -
Subtotal deuda 51.085 47.979 38.052 42.996 41.060 38.199 43,481 43,397
Efectivo y equivalentes al efectivo 1.181 3.415 2.579 2.175 2.668 2.367 2.220 3.899
Activos financieros disponibles para la venta - - - - - - - -
Inversiones temporales CP 227 684 4 4 4 4 122 116
Deuda neta 49.678 43.880 35.469 40.817 38.387 35.828 41.140 39.382
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La calificacion otorgada por GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. estd realizada en base a la siguiente metodologia, aprobada por la
Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros:

EMISION DE DEUDA, aprobada en mayo 2020

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

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

INFORMACION QUE SUSTENTA EL PRESENTE INFORME

INFORMACION MACRO .
Entorno macroeconémico del Ecuador.

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

INFORMACION EMISOR - -
Informacion cualitativa.

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

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

Proyecciones Financieras.

Detalle de activos menos deducciones firmado por el representante legal.

INFORMACION EMISION Documentos legales de la Emision.

OTROS - -
Otros documentos que la compafiia considero relevantes.

REGULACIONES A LAS QUE SE DA CUMPLIMIENTO CON EL PRESENTE INFORME

FACTORES DE RIE! . . , . . , . e . . .
CTORES SGO Literal g, h, i, Numeral 1, Articulo 10, Seccidn II, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Financieras, de

Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

IMPACTO DEL ENTORNO Literal i, Numeral 1, Articulo 10, Seccién Il, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Financieras, de

Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

IMPACTO DEL SECTOR . L. , , . P . . .
© SECTO Numeral 1, Articulo 11, Seccidn Il, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Financieras, de Valores y

Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

EMPRESAS VINCULADAS Numeral 3, Articulo 2, Seccidn |, Capitulo |, Titulo XVIII del Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Financieras de Valores y

Seguros expedidas por la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

PERACION DE LA EMPRESA . . , L. P , .
° © S Literales ¢, e y f, Numeral 1, Articulo 10 y en los Numerales 3, 4 y 5, Articulo 11, Seccion Il, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il de la

Codificacion de Resoluciones Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

INSTRUMENTO Numeral 5, Articulo 11, Seccion II, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de

Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera. Articulo 11, Seccién |, Capitulo 111, Titulo II, Libro 11
de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion
Financiera.

ACTIVOS DEPURAD . L. P , . e . . . .
s v 05 Articulo 11, Seccién |, Capitulo IlI, Titulo Il, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y

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

200% PATRIMONIO . ) . . e ’ : ) . )
v Articulo 9, Capitulo |, Titulo I, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valoresy Seguros Expedida

por la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

De acuerdo con el Articulo 5, Seccion |, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros expedida
por la Junta de Politica y Regulacion Financiera, la calificacion de riesgos de la Emision en andlisis debera ser revisada semestralmente hasta la remision de los
valores emitidos. En casos de excepcion, la calificacién de riesgo podra hacerse en periodos menores a seis meses, ante la presencia de hechos relevantes o
cambios significativos que afecten la situacién del emisor.
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