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GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. otorgd la calificacion de AAA (-) para la Primera
Emisién de Obligaciones de NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI S.A. en comité No. 236-2022,
llevado a cabo en la ciudad de Quito D.M., el dia 31 de agosto de 2022; con base en los estados
financieros auditados de los periodos 2019, 2020 y 2021, estados financieros internos, proyecciones
financieras, estructuracion de la emision y otra informacion relevante con fecha junio de 2022,
aprobada por la Junta General Extraordinaria de Accionistas el 29 de abril de 2022 por hasta USD
15.000.000.)

FUNDAMENTOS DE CALIFICACION

" laindustria automotriz es un importante actor del progreso econémico y social, dado que propicia el
desarrollo de otras industrias y tiene un amplio horizonte de desarrollo en el mediano y largo plazo. El
sector automotor depende, en gran medida, de la evolucion de la economia en su conjunto, al estar
altamente relacionado con la liquidez existente, el acceso al crédito, las medidas de restriccion
comercial, entre otros factores econdmicos, y al ser intensiva en capital y mano de obra calificada. Por
esta razon la crisis econdmica propiciada por la pandemia durante 2020 provoco una fuerte caida en el
volumen de vehiculos vendidos. La informacién de ventas mas reciente muestra una clara recuperacién
con el incremento de unidades vendidas. NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI S.A. mantiene la
representacion exclusiva de la marca Hyundai, manteniendo una participacion alrededor de 7% de las
ventas de vehiculos livianos y alrededor del 6% en vehiculos comerciales.

" NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI S.A. es una empresa especializada en la venta, ensamblado
y equipamiento de vehiculos livianos y pesados, repuestos genuinos para el mantenimiento adecuado
de las partes. Adicionalmente cuenta con un enfoque estratégico para el desarrollo de la red de
concesionarios. Es una empresa del Grupo Eljuri, uno de los mas grandes y completos consorcios en el
Ecuador. La compafiia cuenta con una amplia red de concesionarios relacionados y de inversionistas
independientes manteniendo una presencia a nivel nacional con 98% de cobertura en el mercado de
vehiculos en operacion y la 3 red mas grande de puntos de venta del pais, lo que le ha permitido
consolidarse como una marca reconocida dentro del mercado automotor.

" Actualmente, la empresa cuenta con practicas de Buen Gobierno Corporativo definidas en sus
estatutos, y un Directorio Estatuario que mantiene tanto miembros internos como externos. La
administracion de la compafiia tiene una vasta experienciay trayectoria dentro de mercado automotor.

" Los ingresos de la compafiia presentaron variaciones en el periodo de analisis, recuperandose en
relacion con el cierre de 2020, afio de pandemia. Ante situaciones de estrés la empresa mantiene una
posicion conservadora con la finalidad de precautelar la liquidez, a pesar de la reduccion de ingresos
reportada en 2020. Para el cierre de 2021, los niveles de ingresos evidenciaron recuperacion, que se
mantiene a junio de 2022, proyectando un incremento considerable de las ventas al cierre del afio y
con la generacién de resultados positivos tanto a nivel operativo como netos. Asi también, la compafiia
presentd una reduccién en la participacion del costo de ventas lo que repercutié en un mejor margen
bruto a partir de 2020.

" La compafiia mantiene una importante generacién de flujo operativo en el periodo histérico, que
proviene de una estrategia de reduccion de inventarios y a la recuperacién de cartera relacionada. Lo
que conlleva a una deuda neta decreciente dada a una menor necesidad de fondeo. El apalancamiento
histéricamente se presentd por encima de las 2 unidades, la principal fuente de fondeo son las
obligaciones financieras que se concentraron mayoritariamente en el corto plazo. Sin embargo, la
compafiia mantiene lineas de crédito diversificadas con los principales bancos locales y entidades
financieras del exterior.

®  Laemision bajo analisis se encuentra debidamente instrumentada y estructurada, tiene resguardos de
ley y establece un limite de endeudamiento financiero. Adicionalmente, cuenta con un resguardo
voluntario referente a limitar el endeudamiento maximo anual, dado por la relacion de pasivos
financieros sobre patrimonio menor o igual a 3 veces, durante la vigencia de la emision.
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DESEMPERNO HISTORICO

Los ingresos de la compafiia provienen principalmente de la ventay ensamblado de vehiculos livianos y pesados
marca Hyundai, tras el acuerdo firmado entre NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI S.A. y Hyundai Motor
Company (HMC), por un plazo de 2 afios, a partir del 1 de enero del 2018, renovables por periodos similares
mediante el cual la primera obtiene el derecho exclusivo de distribucién en el Ecuador de los vehiculos,
repuestos y accesorios Hyundai, comprometiéndose Hyundai Motor Company a abastecer a la Compafiia en
todo momento los productos de la marca.

Las ventas de la empresa evidenciaron variaciones durante el periodo de andlisis, manteniendo niveles
importantes de ventas. Dado el comportamiento del sector, las ventas se vieron afectadas para el cierre de
2020, sin embargo, recuperandose para el 2021.

En cuanto al costo de ventas, que corresponde a costos de fletes, derechos de aduanas, seguros, impuesto a
la salida de divisas, entre otros gastos incurridos en las importaciones de vehiculos, repuestos y accesorios,
disminuye su participacion sobre las ventas entre 2019 y 2020 en 3 puntos porcentuales pasando de 93% a
90%. Para el cierre de 2021, tomando en cuenta las acciones y estrategias implementadas por la compafiia y
factores exdgenos que repercuten en los precios de las materias primas, mantuvo estabilidad en la
participacion sobre los ingresos, siendo esta de 90%.

En funcion del comportamiento del costo de ventas, el margen bruto mantuvo un comportamiento estable
entre 2019 y 2021, con una diferencia marginal de 3%, con participaciones sobre ventas del 7% y 10%
respectivamente, en 2021 el margen bruto fue similar al reportado en 2020 (10%).

Los gastos operativos, compuestos por gastos administrativos y gastos de ventas, mantuvieron variaciones en
la participaciéon sobre las ventas durante el periodo de andlisis pasando de 6% en 2019 a 9% en 2021,
reportando su porcentaje mas alto al cierre de 2020 coherente con la baja en los ingresos reportados.

Dado la combinacién de las variaciones en el costo de ventas y gastos operativos, la utilidad operativa presento
una tendencia estable entre 2019 y 2021, siendo el 2020 un afio atipico que por las condiciones derivadas de
la pandemia.

Tomando en cuenta el comportamiento de los resultados operativos, el EBITDA mantuvo variaciones similares,
adicionalmente de los movimientos a la baja de las depreciaciones hacia 2021. A junio de 2022, el EBITDA
contabiliza USD 8,20 millones, valor superior al promedio historico, lo cual permitié mantener una cobertura
superior a la unidad sobre los gastos financieros

En 2019, ante un nivel de costo de ventas y gastos financieros elevados se reporté una pérdida neta de USD
7,52 millones, a pesar de ingresos no operacionales consistentes principalmente en intereses ganados,
garantias de fabrica y ventas de otros inventarios ajenos al giro de negocio. En 2020, al ser este un afio atipico,
la pérdida neta se agudizo, sin embargo, revirtiéndose al cierre de 2021, generando una utilidad neta por USD
945 mil, considerando ingresos no operacionales por USD 8,19 millones. Para junio de 2022, se presentd un
comportamiento similar al del cierre de 2021, con una utilidad neta por USD 1,54 millones, a diferencia de junio
de 2021 en donde se contabilizaron pérdidas netas por USD 4,29 millones.

Durante el periodo de andlisis, el activo presentd un comportamiento decreciente, acorde al nivel de actividad.
Durante 2020 se redujo en 11% por la coyuntura econdmica derivada de la emergencia sanitaria por COVID-
19, que obligd a NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI S.A. a tomar una posiciéon conservadora durante el
afo. Por esta razon, la compafiia redujo las compras de inventarios a las fabricas y los niveles de cartera
decrecieron. Para 2021 la tendencia continud, con una disminucion de los activos totales en 5%, dada la
reactivacion paulatina del sector y las estrategias adoptadas por la empresa
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NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI S.A. mantiene un amplio portafolio de clientes, siendo los de mayor
participacion redes de concesionarios relacionados como Neotruck S.A., Neoauto S.A., Autohyun S.A., entre
otros. La compafifa mantiene una importante diversificacion de clientes al mantener diversos puntos de venta
a nivel nacional.

Dentro del periodo de analisis el nivel de inventarios se presentd a la baja dada la propia estrategia de la
compafiia, ante una posicion mas conservadora, reteniendo una mayor disponibilidad de efectivo, pasando de
USD 34,13 millones en 2019 a USD 9,56 millones en 2021, es asi que los dias de inventario disminuyen
evidenciando una alta rotacién, estos se ubicaron en 29 dias para 2021 (70 en 2019y 117 en 2020).

Ante los altos montos de activo que mantiene la compafiia y el propio giro de negocio, la necesidad de
financiamiento es considerable. La estructura de financiamiento de NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI
S.A. se concentra en el corto plazo ante la alta rotacion de inventario y las propias necesidades del negocio. El
pasivo de corto plazo promedia el 85% del pasivo total en el periodo de analisis.

Las principales fuentes de fondeo lo componen las obligaciones financieras, tanto de corto como largo plazo,
cuentas y documentos por pagar a proveedoresy los préstamos de terceros. Adicionalmente, el patrimonio de
la compafifa fondea aproximadamente el 28% de los activos de la compafiia.

El patrimonio de NEGOCIOS AUMOTROCIES NEOHYUNDAI S.A. mantiene una participaciéon importante de
fondeo de los activos del 28% promedio; se encuentra compuesto principalmente por capital social, el cual se
mantuvo en USD 27 millones en el periodo de andlisis, adicionalmente del superavit por revaluacion
evidenciado en la propiedad, planta y equipo.

JUNIO JUNIO

RESULTADOS E INDICADORES 2020 2021 2028 2024 2025 copls 2021 2022
REAL PROYECTADO INTERANUAL

Ingresos de actividades

ordinarias (miles USD) 189.110  90.776 132905 : 190.054 209.059 229.965 252.962 278.258 : 58.469  79.508

Utilidad operativa (miles USD) 2.542  (3.154) 2.472 ¢ 13304 14.634 16.098 17.707 19.478 626 7.603

Utilidad neta (miles USD) (7.507) (18.329) 945 2.456 4.064 4.963 6.104 7.691 ¢ (4.289) 1.539

EBITDA (miles USD) 4.565  (1.783) 3.808 | 14.640 15970 17.434 19.043 20.814 626 8.197

Deuda neta (miles USD) 114503 105.120 88.201: 97.170 93.566 91.935 89.116 85.900 : 98.195 87.144

Flujo libre de efectivo (FLE)

(miles USD) 12,998  10.155 17.313 | (8.224) 3.780 1.810 2.998 3.398 - -

Necesidad operativa de

fondos (miles USD) 38.852 32181 28.359: 41.759 43.031 47334 55.125 63999 28.056 18.761

Servicio de deuda (SD) (miles

usD) 14.632 117.706  77.002 ;| 81.857 64.022 68545 68416 60.769 ; 84.160 82.128

Razén de cobertura de deuda

DSCRC 0,31 0,00 0,05 0,18 0,25 0,25 0,28 0,34 0,01 0,10

Capital de trabajo (miles USD) : (19.033) 9.224 (33.350) i (6.257) (9.914) (5.267) 9.124  29.241 7.241 (13.418)

ROE -10,07% -32,72% 1,62% :  4,03% 6,25% 7,09% 8,02% 9,18% : -16,59% 5,13%

Apalancamiento 2,25 2,85 2,51 2,70 2,56 2,44 2,28 2,10 3,01 2,63

Fuente: NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAIS.A.

EXPECTATIVAS PARA PERIODOS FUTUROS

Las proyecciones elaboradas por GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. parten de las realizadas por
el estructurador financiero, para analizar la capacidad de reaccién de la compafiia en situaciones adversas y la
necesidad de financiamiento para sostener las actividades de operacion y de inversion. En este sentido, y en
funcién del comportamiento registrado hasta junio de 2022, se proyectan ventas crecientes al cierre de 2022,
con un incremento anual estimado de 43%, siendo este coherente con el incremento presentando en la
comparacion interanual a junio 2022 (+36%). Para periodos posteriores, se considera un comportamiento
estable en las ventas, con el objetivo de estresar los flujos operativos de la compafiia y considerar posibles
deterioros de las condiciones de demanda en mercados locales e internacionales. Especificamente, se
contemplan crecimientos anuales de 10% de 2023 en adelante.
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La participacion del costo de ventas para el cierre de 2022 se proyecta estable con respecto a 2021, en niveles
cercanos al 87%. La normalizacion en las condiciones de mercado para periodos posteriores deberia tender a
estabilizar este rubro, por lo que se contempla una participacion del costo sobre las ventas de igual forma en
el 87% desde 2023 en adelante.

Los gastos operativos fluctuaran de acuerdo con el comportamiento de las ventas, en funcion de la
participacién histérica, mientras que los gastos financieros responderan a la colocacién y amortizacion de
instrumentos en el Mercado de Valores, asi como a la adquisicién de deuda bancaria de corto y largo plazo.
Por su parte, la utilidad operativa se presenta positiva y creciente en el periodo proyectado, superior a lo
mantenido en el periodo de analisis.

Los niveles de EBITDA, los cuales se presentaron fluctuantes en el periodo histérico, mantienen una tasa de
crecimiento para periodos futuros, y su cobertura sobre gastos financieros superior a la unidad, reversando el
comportamiento histérico y que ya se evidencia a junio de 2022. Por su parte, los afios de pago de la deuda
neta con este indicador, disminuyen considerablemente con respecto a afios anteriores alcanzando los 5y 6
afios promedio.

En cuanto al Estado de Situacion Financiera, la cartera comercial se estima mantener dia de cartera en torno a
los 140 dias para 2022, lo cual permite incrementar el monto de cartera producto del mayor dinamismo en las
ventasy las perspectivas de la empresa en cuanto a incrementar su market share en un 10% aproximadamente.

El rubro de inventarios mantendra dias de inventarios de un mes aproximadamente (30 dias), valor similar a lo
reportado para el cierre de 2021 y junio 2022, légico con la estrategia de la compafiia de disminuir sus
inventarios con respecto a periodos anteriores, manteniendo una alta rotacién de inventario.

Asimismo, se estima que la estructura del pasivo mantendra un comportamiento creciente, ante la continua
necesidad de financiamiento externo para el propio desenvolvimiento operativo de la compafiia. La estructura
de cuentas por pagar se proyecta en 100 dias de pago aproximado, lo que demuestra una disminucion a la
mantenida con respecto al histérico. A pesar de presentar una relacion de dias de cobro mayor frente a dias
de pago, influenciados por el propio sector, la compafiia presenta una éptima capacidad de pago de sus
obligaciones.

Las proyecciones realizadas contemplan la colocacion de la Primera Emisiéon de Obligaciones, asi como la
renovacion de nuevos préstamos con entidades financieras de acuerdo con la politica de endeudamiento de la
compafiia.

Los indices de liquidez, endeudamiento y solvencia y rendimiento se calculan para cada uno de los afios que
cubre el estudio. En el caso de NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI S.A., se proyectd que los niveles de
liquidez se mantengan cercanos a la unidad, similar al comportamiento histérico, sin embargo, proyectandose
superiores a la unidad a partir de 2025. La composicién del pasivo proyecta mantenerse en alrededor del 73%.

Con la nueva emision en el Mercado de Valores a partir del cierre del 2022, se estima que la relacién de pasivos
totales sobre activos totales se mantenga en alrededor del 71%, con la reinversién de utilidades y el incremento
del capital de trabajo de la compafiia obtenido.

La deuda financiera conforma un porcentaje importante del total de pasivos debido a la estrategia de la
compafiia de fondearse con entidades financieras y manteniendo lineas de crédito considerables. Para afios
posteriores se proyecta mantener una similar relacion, a pesar de ir disminuyendo paulatinamente. El
promedio histdrico se ubicd en 67%, promediando un 58% en la proyeccion.

Dado la estructura de financiamiento de la compafiia, agrupada principalmente en el corto plazo, el Servicio de
la deuda mantuvo niveles importantes en el periodo histérico. En la proyeccion, se estima que este indicador
mantenga niveles cercanos entre USD 80 millones y USD 60 millones, aungque con una tendencia a la baja.

La Deuda Neta, es decir, los valores de la deuda con costo a los que se resta el efectivo y equivalentes de
efectivo, se estima un incremento para 2022 como consecuencia de las colocaciones de la Emision en andlisis,
cuyo destino de los recursos es financiar capital de trabajo. No obstante, se estima que vaya disminuyendo
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paulatinamente dentro de la proyeccién consecuentemente con la propia amortizacién del instrumento y los
créditos vigentes. Adicionalmente, se toman en cuenta niveles de efectivo y equivalentes crecientes, lo que
disminuye el indicador.

La Necesidad Operativa de Fondos se estima que se mantenga positiva, como en el periodo histérico, y con
crecimientos constantes ante el incremento de las cuentas por cobrar e inventarios. Este indicador garantiza
un margen de maniobra para comprar, fabricar, optimizar las existencias y dar facilidades de pago a los clientes
sin comprometer la operatividad del negocio.

Larazon 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. Se evidencia que la cobertura del
servicio de la deuda ha fluctuado en relacion con el incremento de la deuda con costo que ha alcanzado la
empresa en los Ultimos afios, se espera que este indicador para los siguientes afios se mantenga en alrededor
del 26%, incrementando su cobertura con respecto al periodo historico.

Es opinién de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. que la compafiia tiene la capacidad de generar
flujos dentro de las proyecciones del Emisor y las condiciones del mercado, por lo que se estima cumplimiento
oportuno de todas las obligaciones que mantiene NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI S.A.

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 econdmico, que afecta a todo el entorno, y que se puede materializar
cuando, sea cual fuere el origen del fallo, el incumplimiento de las obligaciones por parte de una
entidad participante provoca que otras, a su vez, no puedan cumplir con las suyas, generando una
cadena de fallos que puede colapsar todo el funcionamiento del mecanismo. De esta manera, el
incumplimiento de pagos por parte de cualquiera de las empresas afectaria los flujos de la compafiia.
El riesgo de una cadena de impago se increment¢ fruto de la paralizacién econdémica y su efecto sobre
la liquidez del sector real producto de la pandemia, fenémeno que ha cedido de manera importante.
Por otra parte, la inestabilidad politica es otro factor por considerar. El riesgo se mitiga por un analisis
detallado del portafolio de clientes y con politicas de cobro definidas que se adaptaron a las condiciones
de mercado.

®  Correlacion elevada entre la industria automotriz y los ciclos de la economia, con un comportamiento
negativo pronunciado ante periodos de contraccion econdmica y deterioro en los niveles de consumo
de los hogares. La compafiia sortea el comportamiento negativo de la industria mediante la oferta de
productos de marcas de alto prestigio y posicionamiento, y con precios variados, que le permiten
alcanzar a diversos segmentos de mercado y llegar a un mayor nimero de clientes.

®  Promulgacion de nuevas medidas impositivas, incrementos de aranceles, restricciones de
importaciones u otras politicas gubernamentales que son una constante permanente que genera
incertidumbre para el mantenimiento del sector. De esta forma, se incrementan los precios de los
bienes importados. Si bien la compafiia mantiene una concentracion principal en proveedores del
exterior, mantiene una variedad de lineas de negocio y distintas marcas de vehiculos comercializadas,
lo que permite reducir el riesgo.

B 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 NEGOCIOS AUTOMOTRICES
NEOHYUNDAI S.A., lo anterior representa un riesgo debido a que estos cambios pueden alterar las
condiciones operativas. Sin embargo, este riesgo se mitiga debido a que totalidad de los contratos son
suscritos con compafiias privadas, lo que hace dificil que existan cambios en las condiciones
previamente pactadas.

®  La presencia de marcas chinas e hindues puede resultar lesiva para las marcas tradicionales como
Hyundai debido basicamente a diferencias en el precio. Este tipo de marcas han entrado poco a poco
al mercado, sin embargo, no se han impuesto de manera importante debido a que aun generan
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desconfianza entre los compradores. No es despreciable la competencia que puede provenir de los
autos eléctricos fuertemente impulsados por el Estado. El riesgo se mitiga gracias al prestigio de la
marca comercializada por la empresa, la cual ha presentado alternativas de vehiculos eléctricos para
aprovechar este segmento de mercado.

Elingreso al pais de repuestos, accesorios y partes como contrabando que al no cumplir con las normas
de calidad y de seguridad, ponen en riesgo la vida Util de los motores y diferentes partes de los
vehiculos, que de igual forma no cuentan con soporte post venta. El riesgo es mitigado por la empresa
ya que los clientes buscan seguridad y servicio, con caracteristicas sobresalientes de las marcas
comercializadas por NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI S.A.

La continuidad de la operacién de la compafiia puede verse en riesgo efecto de la pérdida de la
informacién; la compafila mitiga este riesgo ya que posee politicas y procedimientos para la
administracion de respaldos de bases de datos, para proteger la informacion, asi como mediante
aplicaciones de software contra fallas que puedan ocurrir, para asi posibilitar la recuperacion en el
menor tiempo posible.

Afectaciones causadas por factores como catastrofes naturales, robos e incendios en los cuales los
activos fijos e inventarios se pueden ver afectados, total o parcialmente, lo que generaria pérdidas
econdmicas a la compafiia. El riesgo se mitiga a través de pdlizas de seguros que la compafiia mantiene
sobre los activos, con la compafiia aseguradora Seguros Unidos S.A., que le permiten transferir el riesgo
de pérdidas econdmicas causadas por este tipo de eventos.

Al ser el 10% de los activos correspondiente a inventarios, existe el riesgo de que estos sufran dafios,
por mal manejo, por pérdidas u obsolescencias. La empresa mitiga el riesgo través de un permanente
control de inventarios y de un almacenamiento adecuado, evitando de esta forma pérdidas y dafios.
Asimismo, la compafiia mantiene pdlizas de seguro de transporte interno y de importacion con la
compafiia aseguradora Seguros Unidos S.A., lo cual disminuye el riesgo de pérdidas.

Se debe indicar que los activos que respaldan la Emisién de Obligaciones, de acuerdo con la declaracion
juramentada, son cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar por USD 15.000.000. Los activos

que respaldan la presente emision pueden ser liquidados por su naturaleza y de acuerdo con las condiciones

del mercado. Al respecto:

Uno de los riesgos que puede mermar la calidad de las cuentas por cobrar que respaldan la Emision
son escenarios econdémicos adversos que afecten la capacidad de pago de los clientes a quienes se ha
facturado. La empresa mitiga este riesgo mediante la diversificacion de clientes y una minuciosa
evaluacion previo al otorgamiento de crédito.

Una concentracion en ingresos futuros en determinados clientes podria disminuir la dispersion de las
cuentas por cobrar vy, por lo tanto, crear un riesgo de concentracion. Si la empresa no mantiene altos
niveles de gestion de recuperacion y cobranza de la cartera por cobrar, podria generar cartera vencida
e incobrable, lo que podria crear un riesgo de deterioro de cartera y por lo tanto de los activos que
respaldan la Emision. El andlisis de antigliedad evidencia que la cartera mantiene una calidad adecuada,
y la compafiia le da un seguimiento continuo. Ademas, debe recordarse que la cartera de NEGOCIOS
AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI S.A. esta respaldada en la generalidad de los casos por reserva de
dominio o prenda de los vehiculos vendidos.

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 empresa mantiene actualizados los procesos de aprobacién de
ventas a crédito.

Se debe indicar que dentro de las cuentas por cobrar que mantiene NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI
S.A., se registran cuentas por cobrar a compafiias relacionadas por USD 43 millones, por lo que los riesgos
asociados podrian ser:

Las cuentas por cobrar a compafifas relacionadas corresponden al 39% de los activos totales, por lo
que su efecto sobre el respaldo de la Primera Emision de Obligaciones es medianamente
representativo. Si alguna de las compafiias relacionadas llegara a incumplir con sus obligaciones, ya
sea por motivos internos o por motivos exégenos atribuibles a escenarios econdmicos adversos, esto
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podria tener un efecto negativo en los flujos de la empresa, que no afectaria de manera significativa
a los flujos vy la liquidez. La compafiia mantiene adecuadamente documentadas estas obligaciones y
un estrecho seguimiento sobre los flujos de las empresas relacionadas.

INSTRUMENTO
pRvERA EmisON o OBuicaciones
PLAZO TASA FIJA PAGO DE
CLASE | MONTO (USD) (D[AS) ANUAL PAGO DE CAPITAL INTERESES
Trimestral (a partir del .
0,
A 3.750.000 1.440 8,50% vencimiento de 270 dias) Trimestral
Caracteristicas B 3750000 1.440 8,50% Trimestral (a partir del Trimestral
vencimiento de 270 dias)
Trimestral (a partir del .
0,
C 3.750.000 1.440 8,50% vencimiento de 270 dias) Trimestral
D 3750000  1.440 8,50% Trimestral (a partir del Trimestral
T ’ el vencimiento de 270 dias)

Garantia Garantia General de acuerdo con el Art. 162 de la Ley de Mercado de Valores

Saldo vigente

(junio 2022) No aplica

Destino de los Los recursos a captar con la presente emision serdn destinados en su totalidad a capital de trabajo de la

recursos compafifa emisora.
Valor nominal UsD 1.000
E.struc.turador Ecuabursatil Casa de Valores S.A.
financiero
Agente .
Ecuabursatil Casa de Valores S.A.
colocador
Agente pagador i Depdsito Centralizado de Valores del Banco Central del Ecuador DCV-BCE
Representante
de Avalconsulting Cia. Ltda.

obligacionistas

= Los activos reales sobre los pasivos exigibles deberdan 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 o . . o

No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

= Mantener, durante la vigencia de la Emision, la relacion de activos depurados sobre obligaciones en

circulacion, en una razéon mayor o igual a 1,25.
Limite de = El limite de endeudamiento financiero de la compafifa calculado anualmente en cada periodo fiscal
endeudamiento no podra exceder el 85% de los activos de la misma.
Resguardo = Se mantendra un endeudamiento maximo anualmente, durante la vigencia de cada emision, a la
adicional relacion de pasivos financieros sobre patrimonio, menor o igual a 3.

Fuente: Prospecto de Oferta Publica

El resumen precedente es un extracto del Informe de Calificacion de Riesgos de la Primera Emisién de
Obligaciones de NEGOCIOS AUTOMOTRICES NEOHYUNDAI S.A. realizado con base en la informacion
entregada por la empresay a partir de la informacién publica disponible.

Atentamente,

Firmado electrénicamente por:

HERNAN ENRIQUE
? LOPEZ AGUIRRE

Ing. Hernan Enrique Lépez Aguirre MSc.
Presidente Ejecutivo
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