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recursos, asi come en términos de fondeo.

En contrapartida, toma en cuenta el segmento en el que opera, con elevada
exposicion crediticia, y sensible a los ciclos econdmicos, ademds de la elevada
competencia existente en la industria, A su vez, considera el mencr nivel de la
calidad de la cartera de créditos en los Ultimos afios, explicada por elincremento de
la morosidad y reflejada en la venta de carterq, si bien se ha registrade una
contencién en el presente ejercicio.

Por su porte, incorpora que sus operaciones aun contemplan una continua
dependencia del financiamiento de corto plazo para acompanar sus requerimientos
de capital operative, si bien o empresa mantiene un adecuado nivel de
apalancamiento y prevé captar recursos de largo plazo a través de la emision de
bonos y acciones preferidas, luego de su conversidon a emisora de capital abierto.

Electroban S.A.E.C.A. que ha iniciado sus operaciones en el 2007, se dedica a la
venta y financiacidn de una amplia finea de productos, principalmente
electrodomésticos, muebles y motos, dirigidos al sector minorista. Cuenta con una
importante cobertura en diferentes zonas estratégicas del pais, a través de sured de
sucursales [37), un centro logistico y 8 depdsitos de abastecimiento. Ademds,
comercializa electrodomésticos con su propia morca “Gala”, con adecuada
aceptacion en reiacién con ofras marcas referentes en la venta de
electrodomésticos de consumo a nivel local.

La propiedad es controlada por cinco accionistas desde sus inicios, destecdndose la
participacion de tres de ellos en el directorio con una activa participacion en la
supervision de la administracidn, quienes descansan en la conduccidn de su nuevo
gerente general, con experiencia en gestidn financiera y comercial. Asi también,
mantiene inversiones [acciones) en la empresa Solucidén Efectiva S.A, relacionadas
también a algunos de sus accionistas, y a partir del gjercicio 2018 cuentan también
con acciones en la empresa BICSA (Bureau de Informaciones Comerciales).

En cuanto ala gestidn crediticia, en los Ultimos ejercicios ha realizado ajustes en sus
politicas en términecs de otorgamiento de créditos y ha cedido un menor nivel de
cartera de créditos al cierre evaluado, aungue mantiene aln una acotada
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Asimismo, ha redlizade cambios y mejoras operativas en drea de créditos en los ultimos periodos, mediante Ia
automatizacién de sus procedimientos, reduciendo asi los riesgos operativos y el tiempo de respuesta a las solicitudes de
créditos,

Con relaciéon a su posicion de liquidez, ha mantenido su indicador de liquidez general en 2,00 veces, por ¢l incremento de
los créditos cotrientes, posicionamiento en actives financieros y el saldo de las deudas financieras de corte plazo, asi como
por el grado de flexibilidad financiera mantenido respecto a sus fuentes de fondeo.

En lo referente al desempeno financiero, ha evidenciado nuevamente un crecimiento de sus ingresos en 5,5% hasta alcanzar
G. 168.652 millones. Esto le ha permitido fograr un resultado operativo de G. 44.486 millones, en linea con el promedio
registrado en los Ultimos afios, luego de cubrir y absorber su estructura de costos v gastos operativos. De la misma manera,
ha contenido el crecimiento de los gastos financieros y ha logrado mantener un resultado similar a afios antetiores, que a
diciembre de 2018 ha sido de G. 11.229 millones. For su parte, si bien durante el afio 2017 ha registrado unaimportante venta
de cartera a partes relacionadas, la misma ha disminuido durante el afio 2018 sin afectar a sus resultados netos, Esto debido
a la acotada diferencia en las previsiones constituidas e ingresos por venta de cartera.

Con esto, sus indicadores de rentabilidad ROA y ROE se han mantenido estables, siendo de 5,11% y 16,04%, respectivamente,
al cieme andlizado {vs. 5,08% y 16,28% en el 2017), aunque por debgjo de los indicadores registrados en anos anteriores.

TENDENCIA

La tendencia asignada a la calificacion es “Fuerte (+)”, considerando las acciones y medidas aplicados por su conduccion
estratégica en términos de negocios para enfrentar los desafios comerciales, el menor nivel de apalancamiento alcanzado
y los cambios en el entomno crediticio, asi como en ta organizacion interna. Ademds, contempla la captacién de recursos
de largo plazo a fravés de la emision de bonos vy acciones preferidas, lo que favoreceria su estructura de fondeo.

Solventa continuard monitoreando y tomard como determinante en los préximas trimestres la dinémica de sus facturaciones
vy margenes, asi como el desempeiio de la calidad cartera de créditos y las medidas de contencién previstas, al igual que
los crecientes gastos financiercs y el comportamiento de sus principales indicadores financiercs, sobre fodo ante un
escenario con continuos desafios dentro de la industria v en la economia. Adicionaimente, quedard a la expectativa de un
esquema de previsionamiento de cartera por framos como medida prudencial para Ia administracion de sus créditos.

FORTALEZAS

* Importante posicionamiento y reconomdc marca a nivel local, apoyada en su extensa red de sucursales y una

diversificada linea de productos.

Bajos niveles de activos fijos y adecuada rotacion de inventario para el giro del negocio.

Adecuada flexibilidad financiera, reflejada en el acceso a fuentes altemativas de fondeo.

involucramiento activo de tres de sus accionistas en la supervisién estratégica del negocio.

Entorno de gestion de créditos y cobranzas mejorada a partir de los ajustes en sus politicas y la incorporacion de

herramientas tecnoldgicas.

* Politica voluntaria de constitucidon de previsiones y de reservas patrimoniales por carfera morosa, lo cual ha
incrementado el patimonio neto al cierre evalvado.

* Asesoria de reconocidas empresas consultoras para el desarrollo y la implementacion de planes de mejoras para
un desarrollo mas eficiente y mayor rentabilidad del negocio.

RIESGOS

s  QOperaenunaindustria muy competitiva y en segmento sensible a variables econdmicas, y dependiente de recursos
financieros de terceros para acompafiar el crecimiento de [os negocios.

¢ Permanente exposicion de su cartera debido al perfit de nicho de negocios donde operq, reflejado la evolucion de
la morosidad, en la venta continua de cartera @ partes relacionadas.

s  Mantenimiento de importantes gastos financieros, con incidencia en a obtencidn de mayores resultados, incluso
ante la reduccion registrada de sus niveles de apalancamiento.

* Mantenimiento de bajos niveles de activos financieros para dar cobertura a los plazos de financiamiento.

e Estructura de fondeo, concentrada adn en el corto plazo.

PERFIL DE NEGOCIOS

ACTIVIDAD COMERCIAL

La empresa comercializa y financia una amplia variedad de electrodomésticos, muebies, articulos
de uso personal, bicicletas y motocicletas, entre otros, a clientes asalariados y no asalariados

Electraban, que ha iniciado sus operaciones en el mercado local en el ofio 2007, se dedica @ la comercializacion
financiacion y distribucién de una amplia gama de articuios y productos de consumo dentro del territorio nacional, entr
los que se destacan principalmente los electrodomésticos, mobiliarios y motos. Su actividad se encuentra orientad
clientes asalariados y no asalariados, caracterizados con ingresas medios y bajos.
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Cuenta actualmente con 37 sucursates y showroom distribuidos estratégicamente en Asuncion, Gran Asuncion y el interior
del pais para atencién al publico, algunas de las cuales se han fusionado por encontrarse ung muy cerca de la otra en
clertas ciudades, otras se han mudado para tener una mejor ubicacién y mayor ampliacion de la sucursal, de manera a
ofrecer un mejor servicio a los clientes, y aumentar el espacio para la exhibiciéon de sus productos. Ademds, algunas han
sido cerradas y ofras se han abierto de acuerdo con un estudio de mercado realizado por zona. En total cuenta con un
staff de 850 colaboradores.

Posee fres canales de ventas principales: las sucursales mencionadas (salones comerciales), vendedores externos {de calie}
y televentas, los cuales cuentan con el apoyo de distintas promociones y constantes publicidades en medios tradicionales
y digitales de comunicacion. La venta directa se realiza mediante un numeroso equipo de vendedores, ubicados en los
diferentes salones comerciales, mientras que a los vendedores externcs se les asigna una zona determinada para visitar a
los clientes. Este Ultimo canal, redliza la distribucion de los articulos a través de méviles de reparto o directamente desde la
sucursal. Por ofra parte, las gestiones de televentas se ejecutan desde la sede central mediante llamadas diarias a clientes,
asi como a potenciales clientes, conforme a una base de datos preestablecida y objetives comerciales definidos. A lo
anterior, se suma aun en menor medida y en etapa gradual de crecimiento la venta online {e-commerce) de sus productos
a partir de mediados del 2017,

Los ingresos provienen de la venta financiada de productos en mayor proporcién a través de los canales de ventas de salén
y venta extemna [de calle}, seguidamente del canal de televentas y en menor medida por los ingresos de recupero por
seguros, servicios de flete y técnicos. Cabe sefialar que, se ha registrado un crecimiento de las facturaciones del 5,5% o
diciembre de 2018, a partir del mayor crecimiento registrado en los tres principales canales de ventas, mientras que un afo
antes se habla registrado una contraccion de 6,5%, a raiz de las menores condiciones de mercado y una coyunturg
econdmica mas compleja, asi como ciertos ajustes realizados en sus politicas de créditos.

Para el abastecimiento de sus sucursales y sede central cuentan con un centro logistico y 8 depésitos, ademds de 40
vehiculos para el reparto de los productos. Y desde el afo pasado cuentan con una herramienta que fes permite mapear
a sus clientes, para luego poder realizar las cobranzas. Para el efecto, disponen de cobradores, que han disminuido fanto
en cantidad como en ta proporcidn de lo cobrado sobre el total, debido al aumento de la utiizacién de los servicios
proveidos por las bocas de cobranzas como Billetera Personal, Aqui Pago, Pago Express, Tigo Money, Documenta, Infonet
Cobranzas, entre ofras.

Entre los principates productos comercializados se encuentran electrodomésticos, muebles y motos, mientras que en
términos de proveedores se encuentran representantes y distribuidores locales como Chacomer S.A.E., AM Regueraq, Laser
Import, NGO, La Yutefia S.A., Centro Fanny S.A. y Paraguay Industrial S.A.

Blectroban ofrece productos de unas 45 marcas reconocidas a nivel nacional e internacional, entre Ias gue se encuentran
Sony, Tokio, Philips, Midas, Panasonic, Whirlpool, Mueller, LG, Hyundai, Kenton, Yamazuky, Milano, Caloi, algunas de ellas con
garantia de postventa a cargo de los representantes, mediante acuerdos comerciales. Desde el afio 2011, ha importado
electrodomeésticos desde China para la comercializacién bajo una marca propia denominada "Gala®, con adecuada
aceptacidén dentro del mercado local.

Cabe mencionar que, mediante la automatizacion de sus procesos crediticios y la utilizacién de la central de nesgos
comerciales y recurso de informacién de BICSA, ha disminuido su equipo de analistas y ha suplide en gran medida las
llamadas de solicitud de referencia comercial, ademds de agilizar las gestiones realizadas por el departamento de riesgos
para la seleccidn de los clientes.

POSICIONAMIENTO Y CARACTERISTICAS DE LA INDUSTRIA

Electroban se destaca en una industria altamente competitiva, a través de su amplia red de
sucursales ubicadas en zonas estratégicas del pais, asi como adecuados canales de comercializacion

Electroban opera en una industria caracterizada por su elevada competencia, con bajas barreras de entrada y variedad
de productos sustitutos, unido a requerimientos de uso continuo de capital, enfocada a un segmento vulnerable de clientes
de ingresos medios/bajos, y expuesta a ciclos econdmicos. AUn asi, ha mantenido una participacion importante dentro de
la misma, mediante su extensa red de sucursales, ubicada en puntos estratégicos del pais, asi como a través de su
importante fuerza de ventas, las cuales ofrecen una diversificada gama de productos y alternativas de financiamiento.

Si bien, la orientacién de su foco de negocios en clientes con mayores restricciones econdmicas ha incidido sobre los niveles
de morosidad de la cartera de créditos en los Ultimos afos, la empresa realiza previsiones de forma voluntaria, acompanado
de venta de cartera y acciones emprendidas para la contencién del crecimiento de la cartera con atrase, ademds de
definir como politica la constitucién de reservas facultativas como medida prudencial de cuentas incobrables. Igualmente,
han realizado un constante fortalecimiento de su drea de cobranzas, con importante desarrolio tecnolégico a fin de lograr
mejores niveles de recuperacién.

Su amplia red de 37 sucursales se sitda en zonas estratégicas de intensa actividad comercial, tanto en el Grea metropolitana
come en el interior del pais. Las zonas de mds competencia se encuentran en dreas urbanas, principalmente en Asuncion
y Gran Asuncién, dada la existencia de comercios que ofertan productos similares bajo planes de financiacion.
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Entre sus competidores directos se encuentran Electrofécil, Gonzdler Giménez, Tupi Electrodomésticos, Bristol S.A., Alex,
Inverfin S.A.E.C.A.. Facilandia, Rubén Dario Comercial $.R.L., Artaza Hermanas S.A., entre otros.

Electroban otorga una diversificada gama de productos, de calidad y con garantias, ol igual de una adecuada flexibilidad
para el financiamiento, aunque la comercializacion de este tipo de productos se caracteriza por ser estacional, con mayor
dinamismo en meses especiales del afo, ya gue son considerados bienes secundarios en épocas de recesién.

ADMINISTRACION Y ESTRATEGIA

Desarrollo de buenas précticas de gobierno corporativo, con ajustes y cambios a nivel de
administracion, estructura interna y de procedimientos, asi como para la ejecucién de sus planes
estratégicos y de negocios

La conduccidn estratégica de la empresa se encuentra a cargo de sus principales directores, con una amplia experiencia
en el segmento comercial y crediticio, ademas de las decisiones tomadas tendientes al desamollo de buenas practicas de
gobiemo corporative y graduaimente a la optimizaciéon de sus procesos, a partir de ta incorporacién de un gerente general
en el ejercicio 2018, de manera a que las gerencias respectivas reporten o este y cuyas decisiones se definen en los
diferentes comités conformados.

Al cierre de diciembre de 2018, la plona directiva se encuentra integrada por un presidente, un vicepresidente, tres
directores titulares y un suplente. Ademds, se ha actualizado el organigrama institucional, luego de la incorporacién de la
mencionada gerencia general,

De este dependen las gerencias del drea comercial, cobranzas, marketing, informatica, administracion y finanzas, RRHH,
riesgos y por Utimo compras y logistica. Para la resolucion de decisiones estratégicas y temas especificos, disponen de los
comités de cobranzas, riesgos y auditoria interna, en donde participan los principales gerentes y directivos.

A la fecha, Electroban S.A. cuenta con 850 colaboradores, que integran principalmente las dreas comerciales y de
cobranzas, y en menor medida, de administracion y finanzas y andlisis de riesgos, este Ultimo departamento ha tenido una
disminucion importante del personal, debido a la automatizacién de procesos para Ia aprobacién de créditos. Los demds
colaboradores se encuentran distribuidos en las secciones de marketing, informdtica, recursos hurmanos, compras y auditoria
interna.

Ademds, han realizado qjustes en sus politicas de créditos referente alos pardmetros de aprobacién, atendiendo Ia relacion
riesgo/cliente y ia capacidad de pago considerando varios aspectos de acuerdo un estudio realizado a sus propios clientes
existentes en la base de datos. Al respecto, se han establecido procesos automaticos de aprobacién de créditos v luego
las solicitudes que no son aprobados de manera automadtica, el andilisis es realizado por los analistas y jefes de sucursales
segun los diferentes niveles de aprobacion, superando los limites, las aprobaciones reguieren de la autorizacién del gerente
de riesgos o de un director,

En el mismo sentido, mantiene una politica de constitucion de previsiones de hasta el 15% de la cartera vigente y reservas
patrimoniales para créditos con atrasos {reserva facultativa). Ademas, como mitigante de la morosidad y de la performance
de la calidad de [a carterg, la empresa ha realizado ka cesién de cartera en mora d partes vinculadas, aungue en menor
medida durante el ejercicio analizado respecto al afio anterior, cuando el importe habia sido significative.

En lo que refiere al drea de cobranzas, se ha evidenciado un mayor fortalecimiento en los Ultimos periodos, a fravés del
desarrollo de herramientas tecnoldgicas y especificas para dichas operaciones, asi como fa revisidn de los procesos y
procedimientos a fin de reorganizar y reforzar la ejecucién de las cobranzas.

Al respecto, posee un sistema integrado de cobranzas que mide Ia productividad de ias gestiones con relacion al tiempo
en base a un cronograma vy la generacion de informes de avances y de gestion. Para la administracién de los créditos
refinanciados han reforzado el equipo de analistas, el cual se encuentra dividido nuevamente en la cobranza de mora
temprana y mora tardia.

En cuanto ol drea administrativa, esta se encuentra dividida en 5 jefaturas; tesoreria, contabilidad., operaciones,
administracion de caja, cuentas corrientes, mas un érgano de control. Las jefaturas de tesoreria y contabilidad dependen
de una subgerencia financiera, mientras que las demds jefaturas reportan directamente a la gerencia administrativa y
financiera.

Cabe sefialar que, lo administracion de la sociedad, de manera preventiva ha constituide una cobertura cambiaria que
forma parte del patrimonio neto para reducir o anular el riesgo de tipo de cambio. En tal sentido, al cierre evaluado han
registrado un saldo de USD. 1,3 millones en cerfificados de depésitos de ahorro, relacionado con el desembolso det préstamo
del Banco Interamericano de Desarrolio [BID) PR-L1073, obtenido a inicios de 2014, con el fin de blindar la operacién bajo
un riesgo cambiario. Ademas, mantiene una inversion (cerdificodo de depdsito de ahorro) por un valor de G. 1.001 millones
a diciembre de 2018, como respaldo de liquidez en caso de contingencias.

Conrespecto ala gerencia de RRHH, esta djusta sus planes anuales de capacitacion interna y de nivelacién en base a |
actualizacion de procesos y procedimientos. Asi también, se encarga de la seleccién y contratacion de personal confor,
a los requerimientos de capital humano.
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Ademds, es importante destacar la contratacion de una firma internacional externa de consultoria, cuyos trabajos son
reconocidos tanto en el mercado local como infernacional, de manera a lograr un mayor fortalecimiento de procesos
operativos y comerciales, con el fin de maximizar la rentabilidad y mantener adecuados niveles de eficiencia. Dicha
consultora se encuentra realizando un seguimiento comespondiente otorgando puntuaciones a los departamentos seglin
los objetivos logrados.

Por Ultimo, el deparfamento de auditoria interna es el encargado de controlar el cumplimiento de los procesos y
procedimientos establecidos para cada dreq, sobre todo lo referente a cuestiones administrativas, con énfasis en el andlisis
de disponibilidades, créditos, inventario, activos, deudas comerciales, impuestos, gestion operacional, recursos humanos y
de infegridad de datos informaticos. Para el efecto, se ha establecido un pian de trabajo anual en el cual se organizan las
actividades mensuales de auditoria administrativa y de campo {sucursales).

PROPIEDAD

Controlada por sus propios sus accionistas, a través de su participacién y activo involucramiento en
la supervision y toma de decisiones estratégicas

La propiedad de Electroban S.A.E.C.A. se mantiene controlada por cinco accionistas, de los cuales tres se encuentran
activamente involucrados en la direccién estratégica de la empresa. A su vez, cuentan con una vasta experiencia
financiera y comercial v poseen participaciones en sociedades vinculadas. En términos de composicién accionaria, la
misma se encuentra concentrada en un solo accionista con el 41,4% de participacién, mientras que el porcenigje restante
se encuentra disttibuido en proporciones menores al 17%.

A diciembre de 2018, su estructura accionarial se ha conformado por 91.00% acciones, distribuidas en un 52,9% en acciones
preferidas y el 47.1% en acciones ordinarias, por valores totales de G. 24.089 millones y G. 21.416 millones, respectivamente.
El capital integrado se ha incrementado hasta G. 45.505 millenes al ciere analizado, mientras que @ marzo/2019 ha
aumentado hasta G. 48.709 millones, a partir de la captacién de acciones preferidas. En tanto que, el capital social ha
aumentado de G. 70,000 millones hasta G. 100.000 millones, segun la Gltima modificacién de sus estatutos sociales (2018).

En cuanto ainversiones en otras empresas, en el afio 2016 ha adquirido acciones de Solucién Efectiva S.A., por valor de G.
2.000 millones, representada por 4.000 acciones, mientras que las acciones de CARSA (Comparia Administradora de Riesgos
S.A.) conlas que contaba han sido vendidas, por un total de G. 2.197 millones. La primera, se dedica a la compra ¥y venta
de cartera de créditos. Ademds, han adguirido acciones de la empresa BICSA por valor de G. 100 millones. lgualmente,
algunos de sus accionistas mantienen una participacion en ofras empresas como Solucién Efectiva S.A. y Profarco $.A.

SITUACION FINANCIERA

RENTABILIDAD Y EFICIENCIA OPERATIVA

Adecuados niveles de rentabilidad en los dltimos afios, y menores gastos financieros y por
previsiones han aumentado sus utilidades al cierre analizado, aun con un leve incrementado de sus
gastos operativos

En los Ultimos cinco afos, Electroban ha mostrado una continua evoluciéon de sus ingresos por ventas, con un pico maés
elevado en el afio 2016. Al cierre analizado, se ha incrementado en 5,5% respecto a diciembre de 2017 y ha aleanzado un
importe de G. 168.652 millones, siendo el crecimiento de 38,5% al comparar dic/2018 vs. dic/2014, adn bajo un escenario
econdmico menos dindmico v la aplicacién de politicas crediticias mas

restrictivas Performance financiera
) {Enmillanes de G.}

En cuanto al margen brute, este ha permanecido en niveles estables en los = Resultada bruta

ultimos ejercicios, posiciondndose en torno al 55%, alcanzando al cieme = Resulado operativo

analizado G. 89.664 millones, cuando un afo antes se encontraba en G. iy
85.705 millones. A lo anterior, se le han sumado ofros ingresos operativos, ejercicio
provenientes de la venta de cartera a parte relacionadas, siendo el valor —+-Unlidad brusa ()
mas significativo el alcanzado a diciembre de 2017 [G. 31.634 millones), 1 GaROS BpETaivos
incidiendo esto de manera importante sobre el resultado brute en el afo W:::;'lw
mencionado, cuyo importe ha sido de G. 117.338 millones, en tanto que a ¥ incobratifidad
—e—Gastos financlercs

diciembre de 2018 ha disminuide en 15% (G. 99.142 miliones), debido a la
importante reduccion de ofros ingresos operativos, por la menor venta de
cartera registrada.

Por su parte, los gastos operativos totates han aumentado levemente en 3,91%, adlcanzando al cierre evaluado G. 54.474
millones, cuando un afio antes se encontraba en G. 52.424 millones, demostrando un continuo control sobre los gastos, de
manera a que no se incrementen en mayor nivel. Es asi como, el indicador de eficiencia operativa [gastgs
operativos/utilidad brutal ha mostrado una mejor performance en los Ultimos afios, siendo de 60,8% a diciembre de 20
cuando afios anferiores se encontraba en 61,2% (dic/2017) y 64,8% (dic/2016). Con to cual, su resultado Ebitda ha mejoradc
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respecto a diciembre de 2017 (sin tomar en cuenta los ingresos por venta de cartera) en 5,7%, hasta G. 35.188 millones a
diciembre de 2018.

Por el lado de los gastos financieros, los intereses pagados se han contenido en linea con la disminucién de los niveles de
apalancamiento, cerrando el 2018 en G. 13.634 millones, con una variacién para abajo de 3,7% con relacién al 2017.

Electroban, cuyo foco de clientes son de ingresos relativamente baojos con elevados niveles de previsiones e incidencia
sobre la calidad de la cartera y utiidades, constituye dichas previsiones de
forma voluntaria. En tal sentido, las pérdidas por incobrabilidad han
registrado elevados niveles, principalmente en los dos afios anteriores (2016

Ratios de rentabilidad y chicivneiy

{En parcentajs)

45% L -]
y 2017), disminuyendo de manera considerable [-58,4%} a diciembre de — L i ivtmivaid
2018, por la menor venta de cartera redlizada, cerande en G. 15136 ™ >‘< 0%

% h T —— 5%

millones, cuando a diciembre de 2017 habia alcanzado G. 36.402 millones, . \\——‘ :"‘f&'ﬂl’.ﬂ?"
20%
Finalmente, el menor nivel de gastos financieros y de previsiones han s B S0 Margon bruto

contribuido al incremento de sus utiidades en 14,4%, respecto a un afio —— 5% x
antes, cuyo valor ha sido de G. 11.229 millones a diciembre de 2018. En tal z i
sentido, sus indicadores de rentabilidad ROA y ROE se han mantenido A R

estables, siendo de 5,11% vy 16,04%, respectivamente, al cierre analizado V5. ejederecho.
5.08%y 16,28% en el 2017).

SOLVENCIA Y CAPITALIZACION

Permanente fortalecimiento patrimonial para acompafiar el crecimiento de los negocios, a partir
de la capitalizacidn de utilidades y constitucion de reservas facultativas

La asamblea de accionistas de Electroban ha decidido fortalecer patrimonialmente a la empresa de manera continua, via
capifalizacién de utilidades. Si bien, entre el 2016 y 2017, el capital se ha mantenido, registra un adecuado ritmo de
crecimiento en los Ulfimos afos, siendo dicho crecimiento de 48,9% al cemparar 2018 vs. 2014. Es asi como. el capital
integrado ha alcanzado G. 45,805 millones al cierre analizado, luege de un incremento de 4,3% respecto a diciembre de
2017.

En cuanto a las reservas patrimoniales, estas también han registrado un importante aumento, principaimente a partir del
2015, por la constitucién de reservas facultativas, de la cual forma parte las reservas por previsionamiento extraordinario
ante un posible deterioro de la cartera en general. Al cierre analizado, las mismas han alcanzado G. 30.148 mililones, luego
de un incremento de 27,4% con relacién a un afo atrds. La reserva legal, de revaldo, y en menor medida reservas de
cobertura cambiaria, componen el resto. El importante incremento de su patrimonio neto (13,2%) a diciembre 2018, hasta
G. 88.135 millones, se encuentra explicado por lo mencionado anteriormente.

Contodo, el nivel de solvencia de Electroban permansce en niveles adecuados, donde su indice de recursos propios se ha
incrementado levemente, pasando de 0,34 veces a 0,37 veceas {2017 y 2018, respectivamente). El mayor crecimiento del
patrimonio neto, respecto al activo total entre diciernbre de 2017 y 2018, en 13,2% y 10.6% respectivamente, explican lo
anterior.

ENDEUDAMIENTO Y COBERTURA DE GASTOS FINANCIEROS

Mantenimiento de un controlado nivel apalancamiento fuego de la significativa reduccion en 2017,
y asi como de su cobertura de gastos financieros

Et nivel de endeudamiento de Electroban ha evidenciado una disminucién

Estructurz d

y mantenimiento de adecuados niveles en los Gitimos dos afios, y en linea | (Ernuiliones e )
a un crecimiento gradual de recursos propios y una fuente de 90,000 —— Enduudamienio
financiamiento diversificado en préstamos bancarios, emisiones de bonos  sow 02 NP
y deudas con proveedores para acompanar el crecimiento de los 7w M o Emislones de
negacios. Lo anterior se ha debido al mayor crecimiento del active con ::g i e bonas
respecto al pasivo en los Ultimos cince afos. 46,000 ’ nse  Awe

o ] o000 28002 GE e T -P:r’::d‘:"“
A diciembre 2018, sus pasivos se han incrementado en 9.2%, hastd G.  wem Cygagy DR 267
153.149 millones, principalmente por mayores deudas bancarias, mientras e 1%\"5\——- e Qtros pasivos
que su pahimonio neto ha aumentado en mayor proporcién (13,2%), e e e
motivo por el cual su apalancamiento se ha reducido levemente a 1,74 ¥ & & w &

veces, cuando a diciembre de 2017 ha sido de 1,80 veces. Este mayor
incremento del patrimonio neto se ha dado, por unlado, por el aumento del capitatintegrado y por el ofro, por elimportante
crecimiento de las reservas facultativas, las cuales han aumentado en 31,6%.

Electroban cuenta con un fondeo de corfo v largo plazo, via bancos locales. Ademds, se financia a través de sus
proveedores y con bonos a largo plazo, cuyo volumen de estos Ulfimos se han incrementado a partir del 2015. Sus pasiv,
estan compuestos por préstamos financieros (52%}, emisiones de bonos (23%). proveedores (21%) y otfros [4%).
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Cabe mencionar ademds que Electroban cuenta con lineas de créditos
otorgadas por entidades bancarias, siendo el total de G. $7.709 millones a . {En millones de G.)
diciembre de 2018, de las cuales el saldo disponible a dicho cierre hasido g e Hivelde
de 21%, menor al disponible de un afo antes [39%). reflejando igualmente endeudamiento

3,43

flexibilidad financiera para el acceso continuo a fuentes de fondeo ;: /\ T \/ o Apalancamianto

bancario para financiar sus aclividades operativas. Con todo, sus deudas s
con bancos de corto plazo ascienden a G. 70.725 millones, mientras que el 2% "%\\H.__,. g T Cibertera de

i . - N X inteteses
vencimiento de capital por bonos emitidos es de G. 5.000 miliones. o
0'50 — SO S 0,63 == Capacidad de

Por lo tanto, adn con la reduccién de los gastos financieros (-3,75%) al ciemre 4y pago def deuda
analzade, la mayor disminucion de su Ebitda [-31,2%) pasando de G. 64.912 S &‘p" &ﬁ &

millones (dic/2017) a G. 44.686 millones {dic/2018), ha incidide sobre |a

menor cobertura de infereses alcanzado, siendo esta de 3,28 veces vs. 4,58 veces a diciembre de 2017. Igualmente, su
indicador de capacidad de pago se ha incrementado desde 2,2 veces @ 3,4 en igual pericdo, aumentande asi el plazo
para el cumplimiento de sus compromisos en funcién a su generacién de ingresos.

CALIDAD DE ACTIVOS

Continuo crecimiento de los niveles de morosidad y gastos por previsiones por la calidad de la
cartera, aunque mitigado por las ventas de cartera y ajustes en su entorno crediticio, ademds de las
reservas facultativas constituidas para incobrables

La cartera de créditos de Electrobyan ha sido su principal activo desde sus inicios, con una tendencia creciente en los Oltimos
anos, sobre todo en el corto plazo, representando el 82,7% de sus actives totales, similar a un aio antes [{2017). Con respecto
a las compras de mercaderias, estas se han incrementade durante el 2018, asi como el saldo de inventario, y con ello su
peso dentro de los activos totales (?.5% a dic/18 vs. 8,2% a dic/17). El resto de los activos se compone de activos fijos {2%),
disponibilidades [1,9%), inversiones (1,4%} y otros créditos (1,1%), lo que se traduce en una estructura con bajo nivel de
inmovilizaciéon de recursos y una calidad de los activos dependiente del desempefo de la cartera de créditos. Asimismo,
posee inversiones en acciones en dos empresas que alcarzan G. 2.100 milones al cierre analizado, y en titulos financieros
por G. 1.198 millones.

Al respecto, la fuente principal de ingreses v de riesgos la constituye el saldo de la cartera de créditos, que ha alcanzado
un valor de G. 199.543 millones al cierrs de diciembre 2018, con una variacidon de 10.5%, luego del crecimiento en ventas,
aungue estas |o han hecho en menor proporcidn {5,5%). Lo anterior, ha side acompafiado por el aumento de los créditos
vencidos, principalmente a partir del 2015, creciendo aln mds en el 2018, reflejado en los mayores gastos por previsiones,
morosidad y por las continuas ventas de cartera vencida, pero disminuyendo estas durante el ejercicio analizado de manera
considerable, respecto al afo anterior.

Calidad do activo
{En porcentaje v an miliones du G.)

Cabe sefalar que, el foco de negocios de Blectroban se centra en clientes

250000 . Carters vencida

de segmentos socicecondmicos medios/bajos, con  operaciones 60 dins?
atomizadas y un perfil de riesgo oun elevado dentre de la cartera de - //k/ﬁzn woow
créditos. Al respecto, la cartera de créditos de la empresa ha reflejado un - % 10000
crecimiento de la morosidad en los dos Uitimos anos, acompaiiado de ventg = .;_\/ex 200000~ Morosidad neta
de cortera y ajustes en sus politicas de otorgamiento de créditos. - °—\/-m e
-+— Cobertura de
En tal sentido, el saldo total de créditos vencidos con mora superiores a 60w I sarternvencits
dias ha cemrado en G. 48.843 millones, incrementandose de manera & ——caruratonl

significativa (64,4%) respecto a un afo antes cuando habia sido de G. 29.713
millones. Con esto, al cierre de diciembre de 2018, la morosidad bruta ha
crecido desde 14,5% en el 2017 hasta 24,4% en diciembre de 2018. No obstante, es importante destacar que esto ha sido
acompanado por mayores niveles de previsiones voluntarias, al igual que la constitucion de reservas facultativas para
créditos incobrables, con lo cual el nivel de mora libre de previsiones ha aumentado a 14,1%.

*tje derecha.

Asimismo, la empresa ha recurride a la venta de cartera vencida a partes relacionadas como medidas de mitigacion
durante el afio 2017 y 2018, io cual ha tenido su incidencia primero en la constitucién de previsiones y luego en su
desafectacion, luego sobre los resultados netos obtenidos en dicho afio.

Electroban cuenta con una importante politica de previsiones de hasta el 15% de la cartera vigente y, como parte de un
compromiso adicional de sus accionistas, estos han decidido constituir reservas facultativas para créditos con atrasos, a
partir de las utiidades anuales, desde el afo 2015. A diciembre 2018, dicha reserva ha aumentado significativamente en G.
5.282 millones, cuyo total asciende a G. 21.983 millones.
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LIQUIDEZ Y FONDEQ

Adecuada y estable posicidn de liquidez en los dltimos afios, sumado al mantenimiento de una
estructura de fondeo calzado con compromisos a largo plazo por emision de bonos

La posicién de liquidez de Electroban se ha mantenide estable en los Ultimos periodos, siendo el promedio de 2.0 veces
entre el 2015y 2018, a raiz de una estructura de fondeo diversificada por deudas bancarias de corto y mediano plazo, y los
compromisos asumidos por emisiones de bonos de largo plazo.

Conrespecto alos activos corientes, estos han cerrado en G. 203.072 millones a diciembre de 2018, con un incremento de
14,3% respecto a un afio antes, principalmente por el crecimiento de los créditos de corto plazo, los cuales han aumentado
en 12,4%. Por su parte, los pasivos de corto plazo se hanincrementado en 12,1%
con relocion a diciembre de 2017, principalmente por mayores deudas
financieras (variaciéon de 16,1%). Es asi como sus compromisos corrientes han s ’2°°°°_mw,
alcanzado G. 101.314 millones, siendo el capital de frabgjo de G. 101.758 *° = .. womg VbR

Posicicn de hgquidez
{En vecesy en millones de G.j

millones, que se ha incrementado continuamente en los Gltimos aRos. . mom TR
’ 50000
Ahora bien, la estructura de fondeo de corto y largo plazo se hamantenido en e I
una relacidn aproximadamente de 63%/37% en los Ultimos fres afios, cerande  2° . T
en 66%/34% a diciembre de 2018, con lo cual se ha demostrado una mayor 52 ' Gepandencis
planificacion financiera de las obligaciones de corto plazo, sobre todo a partir ™ T °
¥ ¢

de |la emision de bonos en el mercado de valores, con lo cual la empresa ha
obtenido una fuente altemativa de fondeo y de mas largo plazo para

*Lje deracho.

acompariar el crecimiento de sus operaciones y la maduracion de su cartera ]

de créditos.

= Efectiva y sus equivalentss
al romienzo del periodo

En cuanto asuflujo de efectivo por actividades operativas y de financiamiento,  #®
se ha apreciado en el 2018, un calce entre el origen y aplicacion de fondos 0o

7. Etectivo ¥ SUS equivalentes

al Gerre del periodo
operativos, asi como lo cobertura de sus compromisos financieros y el e e Etecivo o per
incremento del saldo de coja. Esto ha contemplado un aumento de lgs % omiadesde eraidn
disponibilidades de G. 2.516 millones. 000 —  Etectiva neto e actividades
-30.000 . de financiamiento {FNAF)

Adicionalmente, Hectroban ha registrado histéricamente  una  baja ,
concentracion de recursos comientes en inventarios, lo que se refleja en un LA S R B
indicador de prueba dcida de 1.8 veces al corte andlizado, y un nivel de

dependencia de inventarios de -3,3 veces. Esto se encuentra explicado por el acelerado grado de redlizacion de sus
productos, ademads realizan ferias en puntos claves del pafs.

GESTION Y ACTIVIDAD

Giro comercial coherente con su modelo de negocios, con incremento de las ventas y en mayor
proporcion del inventario, sumado a un incremento en el periodo de cobranzas y ciclo operacional

Electroban ha mostrado una continua evolucion de sus facturaciones en los Gitimos afios, acompaiado de una elevada
rotacion de sus inventarios y bajo nivel de inmovilizacién de activos. Al respecto, si bien durante el afic 2017 ha registrado
una contraccion de sus ventas coincidente con ia disminucion de las ventas directas en los salones y Cierre de sucursales, y
los gjustes en sus politicas de créditos, las mismas se han incrementado Gestiony actividad

nuevamente en 5,5% al cierre de diciembre de 2018, inciuso considerando {En millones de 6.

las menores condiciones de mercado y econdmicas a nivel pais. Por sy 2%
parte, el costo de ventas ha aumentado en 6,4% al cierre del ejercicio  xme
analizado, en concordancia con el aumento de las ventas, representando
el 47% de estas vs. 46% un afio antes, lo que refleja una continua retacion de
inventarios. 100000

v Costo
e Wentas

150,000

e Inventaric

meeeCypnias 2

En tal sentido, Electroban ha reflejade un buen manejo de sus inventarios, los oo cobrar

cuales han disminuido en 34% entre el 2015y 2017 (G. 27.16% millones vs G.
17.899 milones) vy se han incrementado en 28,1% al cierre analizado,
explicado principalmente por las mayores compras de mercaderias
importadas de su marca propia GALA. Es asi como, las compras de mercaderias han crecido en 17.7%. hasta alcanzar un
saldo de inventario de G. 22.936 millones a diciembre de 2018. Lo anterior, si bien ha disminuido su ratio de rotacién de
inventarios, se mantiene elevado considerando el periodo de rotacién que ha pasado desde 87 dias a 105 dias al cierre
analizado,
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En cuanto al ritmo de rotacién y cobranza de la cartera, si bien ha

disminuido levemente (0.9 veces a 0.8 veces enfre diciembre 2017 vy
diciembre de 2018}, mantiene un indicadeor muy bajo sobre todo o {En veces y en dias)
considerando el crecimiento y la venta de la cartera en los Uitimos tres afos. ; 513

Con todo, el periode de cuentas a cobrar se ha extendido desde 407 diasa : b s e vl
426 dias durante el mismo periodo. Al respecto, cabe sefialar que en los : :

Ulfimos afios se ha contemplado una ampliocion de los plazos de
financiamiento a clientes registrada por la venta de motocicletas. 20

e ROtacion de
irvertans

—+-Rotacion de
tariera

Por dltimo, el ciclo operacional ha cerrado en 513 dics a diciembre 2018, un ¢
poco por encima del promedic de los Ultimos cinco afios (496 dias). No o
obstante, dichos plazos son coherentes con su modelo de negocios, S S
acompafado de un periode de cuentas por pagar a proveedores de 148

dias [aproximadamente 5 meses) al corte analizado.

——SOtACIon e
CLemntas d pagar

FLUJO DE CAJA - PERIODO 2019/2026

Electroban $.A.E.C.A. ha proyectado un flujc de caja para el geriodo 2019/2024, con saldos finales de caja operafivo positivo
y financiero negativo, tomando como base un escenario moderado v estresado respecto a sus expectativas de negocios
y de recursos. Esto se refleja en la estimacién de la evolucion gradual de las cobranzas producico de las ventas al contado
y por financiamiento, ademds del apalancamiento continuo, aungue controlado de préstamos bancarios v de forma
puntual en los afos 2019 y 2020 mediante la emisién de bonos y de acciones preferidas. Ademds, la empresa ha previsto
continuar gradualmente con las medidas de racionalizacién y contencidn de gastos en los primeros afos, y la distribucion
anual de dividendos unido a las utilidades alcanzadas y disponibilidad de caja.

El Flujo de cdja previsto foma como saldo inicial de caja G. 4.607 millones, un nivel de cobranzas de G. 152.160 millones,
que luego tiene previsto un crecimiento de 9% y 5% para los afios 2020 y 2021, y luego un aumento gradual de 3% para el
periodo restante. En cuanto a los egresos por la compra de mercaderias, se prevé gue la misma evolucione confarme al
desempeno de las cobranzas y de las proyecciones de ventas realizadas por la empresa, con una tasa de 3% para todo el
periodo.

Por su parte, la empresa tiene previsto mantener y contener ia estructura de gastos administrativos y ventas por debajo de
G. 80.000 millones hasta el ahc 2023 y un crecimienfo hasta G. 86.097 millones en siguientes afos. Los gastos seguirdn
concentrados en proveedores de bienes y servicios, asi como en la carga social come consecuencia de la dotacién de
personal con que cuenta la empresa. En ambos casos, para un periodo de siete afios, se ha previsto un crecimiento total
de 23% y 20%. respectivamente.

Con todo, ha previsto un calce operativa positivo lo que permite dar una cobertura gjustada a los descalces generados por
sus actividades de financiamiento. Al respecto, cabe sefialar que la empresa ha cancelado sus compromisos asumidos con
el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y contempla un pagoe de dividendos con un ligero crecimiento de forma anual,
lo que podria gjustarse en funcidn a las utiidades obtenidas y a las disponibilidades de caja de cada periodo. Esto se ha
‘tfraducido un bajo saldo de caja final de forma anual.

ELECTROBAN S.A.E.C.A.
Flujo de Caja Proyectado 2019-2026

2019 2020
R B L
) R : SR 267419 [ - 169.454 1 il 180,628 [~ RFHA6 T -

Cobranzas 152,180 166.493 175.385 180.643 186 058 191.637 197.282 203,301
Cohro de cup ones  de 15.260 3.000 265 185 130 91 64 45
EGRESDS DPERAY stos. + Gastos) - L -AS3.673 [ I64 3R] - IREIB0] -163.146 ] . -168.054 | -175% RO9 |- (29766
Costos de Ventns -80.224 -82.631 ~-84.267 -86.795 -89.399 -92.081 ~54.844 -97.689

Pago Neto a Proveedores Comerciales -80.224 -82.631 -84.267 -86.795 -89.399 -92.081 -94.844 -97.689
Gastos Administratives y de Ventas [ _-72.748| -71.687] -74.323] -76.351] -78.655] -81.069| -83.566] -86.097

Proveedores Bienes y Servicios -22.760 -23.443 -24.116 -24.871 -25.617 -26.385 -27.177 -27.992

Alguiler de iocal y mantenimiento general -5.703 -5.931 -6.168 -6.415 -6.672 -+6.939 -7.216 -7.505

Remuneracion de RR.HH -33.022 -33.073 -34.065 -35.087 -36.140 -37.224 -38.341 ~39.491
Aporte Social y Pawronal -4.041 -3.969 -4,088 -4.210 -4.337 -4.467 -4.601 -4_739-

Gastos Impositivos -6.925 -4.970 -5,341 -5.460 -5.579 ~5.740 -5.914 -6.050

Inverslones -298 -301 -304 -307 -310 -313 -317 -320

] 11447 | 15.17

lo.. 99736 - 84736]: "6astd] = 60676 " Fige6]

Créditos Bancarios T 69.736 59.736 64.514 69.676 71.766 73.201 78,325 82,291

Colocacion de Bonos 15.000 15.000 - - - - - -
Aporte de capital 15.000 10.300Q - - - - - -
i 5 Tl -2340133 ] -Toxge] T -8E0a ] -87.316|  -gs.695[ -on €6 =% ]
Intereses Pagados a préstamos bancos -10.034 -8.281 -7.094 -7.661 -8.2749 -8.522
Amortiz Capital préstamos bancarios -81.336 -66.249 -56,749 -61.289 -66.192 -68.178
Intereses Pagados préstamo BID -276 o] 4] 0 [} 0
Amortiz Capital préstamo BID -B.082 0 (4] ] o} 0
Intereses Pagados Bonos -5.348 -6,332 -5.839 -4.149 -3.909 -2.946 -1.854 -563
Amortiz Capital Emisién Bonos -5.000 ~16.000 -6.000 -8.000 -5.000 -5.000 -10.000 -10.000
Gastos Bancarios -137 -120 -120 -120 -120 -120 -120 -120
IPagg de dividendos 3 diractores -3,901 -5.000 25,500 -6,000 -6.500 -2.000 -Z.000 -Z.500 |
ICALCE OPERATIVQ [ _-2a378]. -17.246( 16787 -317.543| -18.229[ 18564 -a8683] -19.653
[CALCE FINAL DEL PERIODO [ sol__ -2.0711 483 | 239 | =95 | 13 | 154

SALDO FINAL DE CAJA

Fuente: Formato propio conforme al Flujo proyectado 2019/2026 y remitida por Electroban 5.A.E.C.A.
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ELECTROBAN S.A.

Resumen estadistico de la situacion econémico-financiera y patrimonial
En millones de guaranies, en porcentaje, en veces y en dias

PRINCIPALES CUENTAS dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 Variacién %
Disponibilidades 8.503 3.176 15.649 2.077 4.594 121.2%
Créditos 80.140 109.477 146.394 152.848 171,857 12.4%
Inventarios 19.060 27.168 20.723 17.809 22.936 28,1%
Otros créditos 3.109 11.715 8.626 4.218 2.683 -36,4%
Inversiones (CP) 500 360 Q 551 1.002 B81,8%
Activo corriente 121,311 151,898 191.392 177.593 203.072 14,3%
Inversiones 1.989 2.594 4.976 8.019 2.296 -81,8%
Creditos 26.112 28.012 26,108 27.735 27.687 ~0,2%
Propiedad, planta y equipos 5.234 5.911 6.822 5.645 4.745 -15,9%
Otros Créditos 0 o] 0 v} N/A
Otros Activos 3 2 1 0 o] N/A
Activo no corriente 33.955 37.37 38.751 40.505 38.212 -5,7%
Activos totales 155.266 189.269 230.143 218.098 241.284 10,6%
Deudas comerciales 28.002 23.407 28.398 30.267 32.417 7, 1%
Deudas por bienes y servicios 1.450 6.196 3.491 1.998 1.608 -19.7%
Deudas financieras 18.821 41.959 64.406 54,489 63.285 16,1%
Pasivo corriente 52.080 80.573 100.367 90.372 101.314 12,1%
Deudas financieras 49,390 51.566 59.957 49,857 51.834 4,0%
Pasivo no corriente 49,958 52,107 60.210 49.879 51.834 3,9%
Pasivos totales 102.038 132,679 160.577 140.251 153.149 9,2%
Capital 30.763 33.263 43.110 43.110 45,805 8,3%
Reservas 3.870 10.055 16.206 23.671 30,148 27.4%
Resultados 18.586 13.272 10.251 11.066 12.183 10,1%
Patrimonio neto 53.229 56.590 69.567 77.846 88.135 13,2%

Patrimonio neto + pasivos 155.266 189.269 230.143 218.098 241.284 10,6%

ESTADO DE RESULTADOS

Ventas netas 121.753 130.589 171.053 159.923 168.652 5,5%
Costo de mercaderias 55.444 57.118 78,634 74,218 78,988 6,4%
Utilidad bruta (i) 66.309 73.481 92.419 85.705 B89.664 4,6%
Otros ingresos operativos 8463 12282 17.166  31.634 9.498 -70.0%
Resultado bruto T4.772 85.763 109584 117.338 99.162 -15,5%
Gastos de comercializaciéon 23.205 30.561 38.550 33.772 35358 4. 7%
Gastos de administracién 16.535 19.912 21.364 18.654 19.118 2,5%
Gastos operativos totales (Il) 39.740 50.473 59,915 52.426 54.476 3,9%
Resultado operativo {(Ebitda) 35.031 35.290 49.670 64.912 44.686 -31,2%
Gastos financieros 7.525 7.863 12.082 14.164 13.634 -3.7%
Previsiones per incobrabilidad 4.840 14.788 22.343 36.402 15.136 -58,4%
Resultado antes de impuestos 15.197 12.920 11.341 11.076 12,335 11,4%
Resultado del ejercicio 13.539 11.622 10.251 9.816 11.229 14,4%
FLUJO DE EFECTIVO

Efectivo neto por actividades de operacién (FNAQ) 4692 (14.831) {8.043) 23.521 4.014 ~82,9%
Efectiva neto por actividades de inversion (FNAT) (2.087) {2.041) (4.600) (1.737) (2.155) 24,1%
Efectivo neto en actividades de financiamiento (FNAF) 3.183 11.037 25149 (35380} (4.171) -88,2%
Aumento (disminucion) neto de efectivo 5.951 {5.326) 12473 (13.572) 2.517 -118,5%
Efectivo vy sus equivalentes al comienzo dei periodo 2.551 8.503 3176 15.649 2.077 -86,7%
Efectivo y sus equivalentes al cierre del periodo 8503 3.176 15.649 2.077 4.594 121,2%

INDICADORES
SOLVENCIA Y LEVERAGE

Nivel de endeudamiento 0,7 0.7 0.7 0.6 0.6 -0,01
Apalancamiento 1.9 2,3 2.3 1.8 1,7 -0,06
Cobertura de gastos financieros 4,7 4,5 4,1 4.6 3,3 -1,31
Capacidad de pago de deudas 29 3,8 3,2 2,2 34 1,27
GESTION

Rotacidn de inventario 29 2.1 3.8 4,1 34 -0,70
Rotacidn de cartera 1.0 0,9 1,0 0.9 0.8 -0,04
Rotacién de cuentas a pagar 2,0 24 2.8 2.5 2.4 ~0,02
Ciclo operacional * 467 550 458 493 513 19,69
GESTION CREDITICIA

Morosidad 14% 18% 19% 16% 24% 0,08
Morosidad neta de previsiones 14% 15% 15% 10% 18% 0,08
Cartera total* 121.576 137.488 172.524 180.583 200.191 19607.76
Cartera vencida +60 dias* 17.560 23.910 32.700 29.713  48.843 18129,28
RENTABILIDAD

Rentabllidad sobre el activo (ROA) 10% 7% 4,93% 5,08% 511% 0,0%
Rentabilidad sobre el capital {ROE} 38% 29% 19,12% 16,28% 16,04% -0,2%
Margen bruto 54% 56% 54% 54% 53% -0,4%
Eficiencia operativa (1) 60% 69% 65% B1% 61% -0.4%
LIQUIDEZ

Liquidez general 23 1,9 1,9 2,0 2,0 0,04
Prueba acida 2,0 1,5 1,7 1,8 1,8 0,01
Nivel de dependencia de inventario -2.4 -1,2 -3.0 -3,6 -3.3 0,33
Capital de trabajo* 69.232 71.325 91.025 87.221 101.758 14536,58

Fuente: Estados contables de Electroban S.A. Periodo diciembre de 2014 al 2018 y datos prowidos por la empresa.
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CARACTERISTICAS DEL INSTRUMENTO
PROGRAMA DE EMISION GLOBAL G6

Conforme a lo establecido &n la sesién de directorio, segln acta de directorio N® 588 de fecha 01 de abil de 2019, la firma
Electroban S.A.E.C.A. ha aprobado la emnisidn de bonos bajo el esquema del Programa de Emision Global (PEG Gé) por un
monto maximo de G. 30.000 millones y un plazo de vencimiento entre 1.095 dias {3 afios) y 2.555 dias (7 afos). El objeto del
programa es la captacion de recursos por medio de la emisidn a fin de destinarlos a capital operativo del giro comercial.

Al respecto, la empresa preve la emisidn entre el afio 2019 y 2020 por el monto total del programa, cuyas condiciones serdan
establecidas en los prospecics complementarios. Cabe sefialar que el presente programa no contempla la posibilidad de
rescate anticipado, ni el establecimiento de resguardos ni garantias especiales diferentes a la comuin,

Al cierre de diciembre de 2018, el saldo de emisiones vigentes que totalizan G. 35.000 millones mds el monto maximo previsto
en el presente programa alcanzan una relacion de 74% con relacion al patrimonio neto de G. 88.135 millones.

RESUMEN DEL PROGRAMA DE EMISION GLOBAL G6

CARACTERISTICAS DETALLE

EMISOR ELECTROBAN S AE.CA

APROBADO POR DIRECTORIO Acta N° 588 en fecha 01/04/2019

DENOMINACION DEL PROGRAMA G6

MONTO Y MONEDA DEL PROGRAMA G. 30.000.000.000.-

LUGAR Y FORMADE PAGO Aser definidas en los prospectos complementarios de cada serie prevista

Se emitirdn con un plazo de vencimiento de entre 1.095 y 2.555 dias (3 y 7 afios), y segun lo

PLAZO MAXIMO DE VENCIMIENTO especifigue el Complemento de Prospecto correspondiente a cada Serie

DESTINO DE LOS FONDOS Los fondos obtenidos seran destinados entre un 40% y 60% a sustitt'lcién de deudas de corto
plazo a largo plazo y entre un 40% y 60% para compra de mercaderias.

RESCATE ANTICIPADO No prevé rescate anticipado.

PROCEDIMIENTO DE INCUMPLIMIENTO Se estard a lo establecido por el Reglamento del SEN.,

GARANTIA Garantia Comun.

REPRESENTANTE DE OBLIGACIONISTAS Cadiem Casa de Bolsa S A

AGENTE ORGANIZADOR Y COLOCADOR Cadiem Casa de Bolsa S A

Fuente: Prospecto del Programa de Emisién Global G6 de Electroban S.AE.C.A

RESUMEN DE EMISIONES EMITIDAS Y COLOCADAS

Electroban $.A.E.C.A. ha demostrado una continua participacion en el mercado de valores desde su incursion en e! afo
2010, a traves de la emision de bonos. Hasta la fecha, ha redlizade emisiones a través de cinco programas globales de
emision, todos en moneda local, de las cuales dos (G2 y G3) han sido respaldadas con garantia fiduciaria.

A la fecha, se encuentran vigentes dos programas de emision (G4 y G5}, con un saldo total de G. 35.000 millones y
vencimientos previstos en los préximos cuatro afos. En ese sentido, bajo el PEG G4 ha emitido y colocado bonos por un
monto total de G. 20.000 millones, en cuatro series de G. 5.000 millones cada una, de los cuales una serie ha sido amortizada
en 2018, quedando vigentes tres por un importe de G. 15.000 millones. Por su parte, el PEG G5 ha contemplado una emision
y colocacion de tres series per un valor total de ESTADG DE EMISIGN ECTROBAN S AECA.

G. 20.000 millones de un monto méxime de G.
30.000 millones, cuya diferencia ha sido

Sistema de N VENCIIE TS

G 1 . Trimestral vencido 241072018 Vigente

] 2 5.000.000.000 5.000.000 000 Trimestral vencido 211062020 Vigenle

Onulod_o de GCUSTdO con |OS pIOZOS G 3 %5.000.000.000 5.000.000.000 Trimestral vencide 160472020 Vigente
normativos. <] 4 5.000.000.000 0 Trimestrat vencido 0502018 Amoriizade

SUB - TOTAL PEG G4 20.000.000.000 15.000.000.000

H = H st G5 1 6.000.000.000 £.000.000.000 Trimestral vencido 16112020 Vigente

Resulta importante sefalar que en el gjercicio - 2 o 00 006,000 & 500,000 000 Trimeimveciio 1S Vierls

20192 vence la serie 1 del PEG G4 por G. 5.000 & 3 £.000.000.000 8.000.000.000 Trimestrsl vencido US052022  Vigonte

. . <. SUB - TOTAL PEG G§
millones, mientras que en 2020 vencimientos TOTAL VIGENTE 40 000,000,000

por G. 16.000 millones, comespondientes a dos  Fuerts inemes da Elacioban 5 A
series del PEG G4 de G. 5.000 millones cada una y una serie de G. 6.000 millones del PEG G5, en los meses de abril, mayo y
noviembre, respectivamente. En los afios 2021 y 2022 vencen las series 2 y 3 del PEG G5, con importantes de G. 6.000 millones
y G. 8.000 millones, respectivamente.

En ese sentide, la empresa ha recurride al mercado de valores para diversificacion sus fuentes de fondec y cbtener una
estructura de fondeo de mds largo plazo, que posibilite producir resultados positivos en el desarrollo de sus negocios
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ANEXOI

NOTA: El Informe ha sido preparado con base a los estados financieros auditados de los periodos 2014/2018, lo que ha
permitido el andlisis de la trayectoric de los indicadores cuantitativos y ademds los antecedentes e informaciones
complementarias relacionadas a la gestidon de ia empresa, los cuales representan informacidn representativa y suficiente
para la calificacion de riesgo.

La emisidn de bonos bajo el Programa de Emision Global Gé de Electroban $.A.E.C.A. se ha sometido al proceso de
calificacion cumpliendo con todos los reguisitos del marco normative, y en virtud de lo que establece la Ley N°® 5.810/17 v
su la Resolucidn CNV CG N° 1/19 de la Comisién Nacional de Valores, asi como a los procedimientos normales de
cdlificacion de Solventa.

INFORMACION RESUMIDA EMPLEADA EN EL PROCESO DE CALIFICACION:

Estados contables auditados de los periodos 2014 ol 2018.

Composicién y plazos de vencimiento de la cartera de créditos.

Politica y modalidad de comercializacién.

Politicas y procedimientos de créditos.

Estructura de financiamiento, detalles de sus pasivoes.

Camposicion y participacidon accionaria de Ia Emisora, vinculacidén con ofras empresas.
Composicion de directorio y andlisis de 1a propiedad.

Antecedentes de la empresa e informaciones generales de las operaciones.
. Acta de directorio de aprebacion de la Emisidn.

0. Prospecto del Programa de Emisidon Global Gé.

1. Flujo de caja actuaiizado de los pericdos 2017 al 2024,

—Z0ENO LA BN~

LOS PROCEDIMIENTOS SE REFIEREN AL ANALISIS Y EVALUACION DE:

1. Los estados financieros histdricos, con el propdsito de evaluar la capacidad de pagoe de la emisora de sus
compromisos en tiempo y forma.

2. La cartera de créditos y calidad de activos para medir la gestion crediticia (morosidad v siniestralidad de carterag).

3. Estructura del pasivo, para determinar la situacion de los compromisos y caracteristicas de fondeo.

4, Gestién administrativa v aspectos cudalitativos que reflejen la idoneidad de sus desemperios, asi como de la
proyeccion de sus planes de negocios.

5. Desempefio histérico de la emisora respecto a temas comerciales, financieros y bursdtiles.

6. Entorno econdmico y del segmento de mercado.

7. Flujo de caja proyectado coincidente con el tiempo de emision, a fin de evaluar la calidad de los supuestos y el
escenario previsto para los préximos afos.

8. Andlisis de las caracteristicas de la emisidn de bonoes, y valoracion de los eventuales resguardos y garantias.

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL G6 (ELE) ELECTROBAN ‘%\Jg(&(
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Publicacion de la Calificacién de Riesgos correspondiente al Programa de Emisién Global G6 de Electroban S.A.E.C.A.,
conforme a lo dispuesto en la Ley N° 5810/2017 del “"Mercado de Valores” y la Resolucion CNV CG N° 1/2019 de la
Comision Nacional de Valores que Aprueba el Reglamento General del Mercado de Valores”.

de 12 califi ion: 31 de mayo de 2019,
h licacidn: pendiente de la aprobacion por la Comision Nacional de Valores.

Corte de calificacién; 31 de diciembre de 2018.
Calificadora; Solventa S.A. Calificadora de Riesgo

Edificio San Bernardo 2° Piso| Charles de Gaulle esq. Quesada|
Tel.: (+595 21) 660 439 (+595 21) 661 209 | E-mail: info@solventa.com.py

CALIFICACION LOCAL

ELECTROBAN S.A.E.C.A. EMISION TENDENCIA

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL G6 FUERTE (+)

Caorresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e Intereses en los
términos y plazes pactados, perc ésta es susceptible de debilitarse ante posibles camblos en el emisor, en la industria a
que pertenece o en la economia.

Solventa incorpora en sus procedimientos el uso de signos (+/-), entre las escalas de calificacién AA vy B. El fundamento
para la asignacién del signo a la calificacién final de la Solvencia estd incorporado en el andlisis global del riesgo,
advirtiéndose una posicién relativa de menor (+} © mayor [-) riesgo dentre de cada categoria, en virtud de su exposicién
a los distintos factores y de conformidad con metedelogias de calificacion de riesgo.

NOTA: “La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender o mantener un
valor, un aval o garantia de una emision o su emisor, sino un factor complementario para la toma de decisiones”.

El informe de calificacién no es el resullado de una auditoria realizada a la entidad por lo que Solventa no garantiza la
veracidad de los datos ni se hace responsable de los errores u omisiones que los datos pudieran contener, ya que la
informacién manejada es de cardcter piblico o ha sido proporcionada por la entidad de manera voluntaria.

La metodologia y los procedimientos de calificacién de riesgo se encuentran establecidos en los manuales de Solventa
Calificadora de Riesgo, disponibles en nuestra pdgina en internet.

Las categorias y sus significados se encuentran en concordancia con lo establecido en la Ley N° 5.810/2017 vy Ik
reglamentacién Resolucién CNV CG N° 1/2019 de la Comisién Nacional de Valores,

Mas informacién sobre esta calificacion en:

www.solventa.com.py

Elaborado por:

Anglisfa de Riesgo

Firmado
I—”-IANA digitalmente por

LILIANA LOVERA
I—OVE RA GONZALEZ

Fecha: 2022.03.31
GO N ZA LE 11:45:45 -04'00'
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