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INDUSTRIAS OMEGA C.A,, elabora todo tipo de trabajos de imprenta y offset, cajas plegables, tubos de cartdn,
litografias, laminas de carton corrugado y de polipropileno para el embalaje de rosas y otras flores de
exportacion, fabricacion de etiquetas autoadhesivas en impresion laser, etc.

Nueva

Fundamentacion de la Calificacion

El Comité de Calificacién reunido en sesién 079/2025 del 14 de abril de 2025 decidié otorgar la calificacion de
“AA+” (Doble A mas) a la Tercera Emision de Obligaciones de Largo Plazo — INDUSTRIAS OMEGA C.A., por un
monto de hasta un millén de ddélares (USD 1°000.000,00).

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

La categoria de calificacion descrita puede incluir signos de mas (+) o menos (-). El signo de mas (+) indicara que
la calificacion podria subir hacia su inmediata superior, mientras que el signo menos (-) advertira descenso a la
categoria inmediata inferior.

La calificacion de riesgo representa la opinidn independiente de CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. sobre la probabilidad crediticia de
que un determinado instrumento sea pagado en las condiciones prometidas en el contrato de emisién. Son opiniones fundamentadas sobre el riesgo crediticio
relativo de los titulos o valores, por lo que no se considera el riesgo de pérdida debido a otros factores de riesgos que no tengan analogia con el riesgo de crédito,
a no ser que de manera determinada y especial sean analizados y considerados dichos riesgos. Se debe indicar que, de acuerdo con lo dispuesto por el Libro I,
de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros, la presente calificacion de riesgo “no implica recomendacién para comprar,
vender o mantener un valor, ni implica una garantia del pago del mismo, ni estabilidad de un precio, sino una evaluacién sobre el riesgo involucrado a éste.”

Lainformacidn presentada y utilizada en los analisis que se publican en este estudio técnico proviene de fuentes oficiales d el emisor, por lo que dicha informacion
publicada en este informe se lo realiza sin haber sufrido ninglin cambio. El emisor es responsable de la informacién proporcionada a CLASS INTERNATIONAL
RATING Calificadora de Riesgos S.A. para el presente estudio técnico de calificacion. El emisor tiene la responsabilidad de haber entregado y proporcionado la
informaciéon en forma completa, veraz, oportuna, ordenada, exacta y suficiente; y por lo tanto, el emisor asume absoluta responsabilidad respecto de la
informacién y/o documentacion proporcionada a CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. o a terceros que constituyen fuente para la
Calificadora. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecénico, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. no garantiza la exactitud
o integridad de la informacidn recibida y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el uso
de esa informacién. La calificadora no ha realizado tareas de auditoria sobre la informacién recibida.

Segun la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros, la calificacion de valores emitidos deberd
revisarse semestralmente, mientras los valores no se hayan redimido. En casos de excepcidn, la calificacidn de riesgo podrd hacerse
en periodos menores a seis meses, ante la presencia de hechos relevantes o cambios significativos que afecten la situacién del
emisor.

La calificacion otorgada a la Tercera Emisidon de Obligaciones de Largo Plazo — INDUSTRIAS OMEGA C.A., se
fundamenta en:

Sobre el Emisor:

e Las actividades de INDUSTRIAS OMEGA C.A. se centran en cinco lineas de negocio: empaques de cartulina,
micro corrugados, etiquetas autoadhesivas, tubos de cartén.

e Los ejecutivos de la compaiiia poseen un amplio conocimiento del mercado en el cual han incursionado, lo
que le ha permitido a la compafiia posicionarse dentro de un segmento de mercado.

e La positiva trayectoria de INDUSTRIAS OMEGA C.A., se debe a la experiencia y visidon de sus principales
ejecutivos, quienes son los encargados de establecer las principales lineas estratégicas para la operatividad,
con el fin de dar cumplimiento a los objetivos y metas planteadas.
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e Laempresa cuenta con practicas de Buen Gobierno Corporativo formalmente establecidas lo que le permite
contar con principios que determinan el ambiente propicio para una relacién coordinada y productiva entre
la compaiiia y los accionistas.

e Losingresos de INDUSTRIAS OMEGA C.A., crecieron de USD 17,25 millones en diciembre de 2023 a USD 18,35
millones en el afio 2024, lo que se atribuye al incremento en ventas de las lineas “floricola” y “alimentos”.
Para los periodos interanuales los ingresos continuaron con la tendencia al alza (+5,64%), pasando de USD
3,54 millones en febrero de 2024 a USD 3,74 millones en febrero de 2025, nuevamente por el incremento
en ventas de las lineas “floricola” y “alimentos”.

e Los ingresos permitieron cubrir de forma aceptable los gastos operacionales, generando un margen
operativo positivo, que paso de representar un 6,59% de los ingresos en el aifio 2023 y un 8,53% de los
ingresos en diciembre de 2024 (12,43% de los ingresos en febrero de 2025).

e Luego de deducir los gastos financieros, otros ingresos/egresos netos y el impuesto a la renta, la compafiia
genero utilidad en cada uno de los ejercicios econdmicos analizados. Es asi que para el afio 2023 la utilidad
neta representé 1,69% de los ingresos y 3,18% al cierre de 2024. Al 28 de febrero de 2025, la utilidad antes
de impuestos significdé un 9,00% de los ingresos, porcentaje levemente inferior al resultado del mismo
periodo del afio anterior, cuando fue de 9,89% de los ingresos.

e El EBITDA (acumulado), presentd una evolucion acorde al desempefio de su margen operacional, pues los
flujos de la compaiiia demostraron tener capacidad para cubrir de forma adecuada sus gastos financieros en
el periodo analizado. Al 31 de diciembre de 2024, el EBITDA (acumulado) significé el 13,76% de los ingresos
(15,98% de los ingresos en febrero de 2025).

e Los activos totales de INDUSTRIAS OMEGA C.A. crecieron de USD 14,51 millones en el afio 2024 a USD 14,86
millones en febrero de 2025, comportamiento atado principalmente por el incremento en sus cuentas por
cobrar a clientes.

e Durante el periodo analizado se evidencia que INDUSTRIAS OMEGA C.A. privilegia el uso de recursos de
terceros en el financiamiento de su operacion, es asi que los pasivos significaron en promedio (2021-2024)
el 79,23% de los activos (75,59% en diciembre de 2024 y el 73,92% en febrero 2025), esto determiné que su
apalancamiento se ubique en 3,10 veces en diciembre de 2024 y 2,83 veces en febrero de 2025.

e Paradiciembre de 2024, el patrimonio financié el 24,41% de los activos (21,65% en diciembre de 2023) y un
26,08% en febrero de 2025, variaciones que obedecen al comportamiento de su capital social y los resultados
acumulados.

e El capital social se mantuvo en USD 1,10 millones hasta diciembre de 2023, mientras que para el afio 2024
este crecid a USD 1,60 millones y se mantuvo hasta febrero de 2025, monto que financié el 11,00% de los
activos en el aflo 2024 y un 10,74% en febrero de 2025.

e INDUSTRIAS OMEGA C.A., alolargo de los ejercicios econdmicos analizados presenté indicadores de liquidez
(Razon Circulante) superiores a la unidad, lo que evidencia que la compafiia estuvo en capacidad de cubrir
sus pasivos de corto plazo con los activos del mismo tipo.

Sobre la Emision:

e LaJunta General Extraordinaria de Accionistas de la compaiiia INDUSTRIAS OMEGA C.A., celebrada el 28 de
febrero de 2025, resolvié aprobar la Tercera Emision de Obligaciones de Largo Plazo por un monto de hasta
USD 1,00 millén.

e Con fecha 11 de abril de 2025, INDUSTRIAS OMEGA C.A., en calidad de Emisor, conjuntamente con la
compaiiia PROSPECTUSLAW C.A., como representante de obligacionistas, suscribieron el contrato de la
Tercera Emisidn de Obligaciones de Largo Plazo.

e Conforme lo que sefiala el Libro Il, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y
de Seguros en el articulo 11, Seccién |, Capitulo lll, Titulo I, el emisor debe mantener los siguientes
resguardos mientras se encuentren en circulacién las obligaciones:

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

v" No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

v" Mantener durante la vigencia de la emision la relaciéon de activos depurados sobre obligaciones en
circulacién, en una razén mayor o igual a 1,25.
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e El emisor, decidié implementar como mecanismo de fortalecimiento un Fideicomiso de Administracion de
Flujos denominado “Fideicomiso Tercera EO Industrias OMEGA”. El referido fideicomiso, fue constituido
mediante escritura publica celebrada el 10 de abril de 2025, siendo su fiduciaria la compafiia Fiduciaria
Atlantida Fidutlan Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A. El fideicomiso funcionara con un
mecanismo de fortalecimiento de la emision de obligaciones a largo plazo en los términos y condiciones de
la escritura de constitucion.

e El emisor se compromete a mantener semestralmente la relacién deuda financiera sobre patrimonio menor
o igual a 4 veces durante el plazo que esté vigente la emisién de obligaciones de largo plazo. El calculo
semestral sera considerado dentro del afio fiscal. Limite que se establecera a partir de la autorizacién de la
oferta publica y hasta la redencidn total de los valores.

e Con fecha 28 de febrero de 2025, el emisor presenté un monto total de activos menos las deducciones
sefialadas en la normativa de USD 11,08 millones, siendo el 80,00% de los mismos la suma de USD 8,86
millones. Dicho valor genera una cobertura de 8,86 veces sobre el saldo de la emisidn, determinando de esta
manera que la Tercera Emisién de Obligaciones de Largo Plazo, se encuentran dentro de los pardmetros
establecidos en la normativa.

e Las proyecciones indican y pronostican la disponibilidad de fondos para atender el servicio de deuda
adicional con la que contara la compaiiia luego de emitir los valores de la emision, una vez que el proceso
sea autorizado por el ente de control.

Riesgos Previsibles en el Futuro

La categoria de calificacidn asignada segun lo establecido en el literal g, numeral 1, del Articulo 10 de la Seccidn
II, del Capitulo Il del Titulo XVI, del Libro 11, de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores
y Seguros, también toma en consideracion los riesgos previsibles en el futuro, tales como maxima pérdida
posible en escenarios econdmicos y legales desfavorables, los cuales se detallan a continuacién:

e El precio de su principal materia prima (papel) que en este caso es un commodity podria fluctuar
considerablemente debido a factores como: la oferta y la demanda, condiciones climaticas, tensiones
geopoliticas o cambios en politicas comerciales, lo que traeria consigo un impacto negativo sobre los
resultados financieros de la compaiiia.

e Lademanda de cartdn esta ligada al desarrollo econdmico de los sectores productivos del pais, por lo tanto,
en un escenario de crisis econdmica que afecte los niveles de produccidon de sus principales clientes, la
compaifiia tendria un efecto negativo en los ingresos por ventas.

e La actividad de la compaiiia es dependiente del mercado exportador, debido a que su producto final esta
destinado a varios sectores como el floricola; y el evento de una disminucion en este mercado afectaria el
nivel de produccién de la compafiia y consecuentemente sus flujos.

e Un posible riesgo de obsolescencia de la maquinaria ya sea por cambios en procesos tecnolégicos o el desuso
de estas, podria afectar la operacion de la compaiiia, no obstante, este factor ha sido manejado de buena
forma por parte de la compaiiia ya que la mayoria de sus inversiones estan dirigidas hacia la mejora o cambio
de sus maquinas. Asi mismo, este riesgo es mitigado gracias a la cultura proactiva de los ejecutivos de la
compaiiia, pues registran un plan de mantenimiento preventivo de maquinaria, lo que atenua posibles
eventualidades y alarga la vida util del activo.

e Un posible desabastecimiento de materia prima importada de parte de sus proveedores podria ocasionar
retrasos en su produccién y por ende en su comercializacion.

e Demoras en la desaduanizacién de los productos importados podria generar a su vez retrasos en la entrega
de productos a los clientes.

e Regulaciones o restricciones por parte del Gobierno ecuatoriano, relacionadas con la importaciéon de la
materia prima que utiliza la compafiia en sus procesos productivos, podria afectar sus costos, cuyo efecto en
el mejor de los casos podria ser trasladado al precio de venta de sus articulos o caso contrario afectaria a sus
costos implicando una posible disminucidn en la rentabilidad de la compaifiia.

e Elingreso al mercado de nuevos competidores o la repotenciacion de los ya existentes, podrian disminuir la
cuota de mercado de la cual actualmente goza la compafiia con una consecuente afectacion en el nivel de sus
ingresos. No obstante, la empresa considera que en el ambito local es poco probable considerar este riesgo,
dado que los nuevos competidores necesitarian tener suficiente musculo financiero para apalancar la
operacidn, altamente intensiva en el uso del capital.
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¢ Ante la probabilidad de ocurrencia de ciclos econémicos adversos en la economia nacional e internacional, el
nivel de ingresos de los clientes de la compafiia podria verse reducido y con ello tanto su poder adquisitivo
como la capacidad de pago de las deudas adquiridas hasta ese entonces, lo cual sin duda ocasionaria que la
demanda del servicio que oferta la compafiia disminuya y con ello sus ingresos, sobre todo si se considera que
ante un posible panorama de crisis, varios de los clientes podrian prescindir de este tipo de servicios.

e La situacion econdmica de los clientes de INDUSTRIAS OMEGA C.A. podria eventualmente afectar el estado
de la cartera y determinar reducciones en el flujo de efectivo de la compaiiia.

e Las perspectivas econémicas del pais aln se presentan inciertas, por lo que una situacién negativa o menos
favorable podria afectar los ingresos, resultados y el flujo de caja de la compaiiia.

e La actividad de la compaiiia se encuentra estrechamente ligada a un riesgo laboral, debido al alto nimero de
empleados que demanda su actividad, lo que podria afectar las operaciones del negocio en caso de que exista
algun tipo de conflicto con la compaiiia.

e La probabilidad de impago de las empresas relacionadas sobre las cuentas por cobrar pendientes
con INDUSTRIAS OMEGA C.A., podria afectar al flujo de la compaiiia. Adicionalmente, el crédito que se les
otorga a las empresas relacionadas responde mas a la relacién que tiene sobre la empresa emisora que sobre
aspectos técnicos crediticios, por lo que un riesgo puede ser la no recuperacion de las cuentas por cobrar
dentro de los plazos establecidos.

* Debido a la crisis energética que enfrentd el Ecuador hasta diciembre de 2024, varios sectores econdémicos
se vieron afectados en aspectos como: el aumento de sus costos operativos, impacto en la cadena de
suministros y un posible cambio en los habitos de consumo. Lo mencionado podria afectar los resultados del
sector empresarial en general en caso de que la crisis energética se reanude.

e Laguerra entre los paises de Rusia y Ucrania esta también deteniendo la actividad comercial internacional y
local que venia recuperandose, ademas, este problema bélico esta afectando al alza los precios de varias
materias primas a nivel mundial.

e Los altos niveles de inseguridad y violencia en algunas regiones del pais afectan directamente a la actividad
comercial podrian obligar al cierre de puntos de venta.

Segun lo establecido en el literal i, numeral 1, del Articulo 10 de la Seccién Il, del Capitulo Il del Titulo XVI, del
Libro 1l, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros, los riesgos
previsibles de la calidad de los activos que respaldan la emisién, y su capacidad para ser liquidados, se
encuentran en los aspectos que se sefialan a continuacion:

Los activos que respaldan la Tercera Emision de Obligaciones a Largo Plazo son: clientes nacionales e inventarios,
libres de gravamen por lo que los riesgos asociados a éstos podrian ser:

e Uno de los riesgos que podria mermar la calidad de las Cuentas por Cobrar clientes nacionales que respaldan
la emisidn son escenarios econdmicos adversos que afecten la capacidad de pago de los clientes a quienes
se les ha facturado.

e Silaempresa no mantiene en buenos niveles la gestion de recuperacion y cobranza de las Cuentas por Cobrar
clientes nacionales, asi como una adecuada politica y procedimiento, podria generar cartera vencida e
incobrabilidad, lo que podria crear un riesgo de deterioro de la cartera y por lo tanto un riesgo para el activo
que respalda la presente emision.

e Una concentracion de ventas futuras en determinados clientes podria disminuir la atomizacion de las
Cuentas por Cobrar clientes nacionales y por lo tanto crear un riesgo de concentracién.

e Los inventarios que respaldan la emisién podrian presentar dafios causados por factores externos como
catastrofes naturales, incendios, robo y asalto, afectandolos ya sea en su totalidad o parcialmente, lo que
traeria consigo pérdidas econdmicas para la empresa. No obstante, para cubrirse contra este tipo de riesgo
y otros inherentes, la compafiia cuenta con una pdliza de seguros.

e Los inventarios de la compaiia podrian verse afectados por un posible desabastecimiento de los
proveedores.

* La falta de condiciones apropiadas para mantener intactas las caracteristicas de los productos mientras se
encuentren almacenados en inventario, podrian afectar su capacidad de realizacién y por lo tanto disminuir
su valor y mermar la cobertura de la emision.

* Finalmente, el inventario presenta un grado bajo para ser liquidado y su liquidacion depende de una
adecuada rotacion y en especial que la empresa disponga de los recursos suficientes para su reposicion. Por
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su parte las Cuentas por Cobrar clientes nacionales que respaldan la emisidn tendrian un grado bajo para ser
liqguidado, por lo que su liquidacién podria depender de que la empresa esté normalmente operando, asi
como del normal proceso de recuperacion y cobranza de la cartera dentro de los términos, condiciones y
plazos establecidos en cada una de las cuentas por cobrar.

Las consideraciones de la capacidad para ser liquidado un activo son sumamente subjetivas y poco predecibles.
La capacidad para ser liquidado un activo puede cambiar en cualquier momento. Por lo tanto, los criterios
basicos y opiniones emitidos por CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. sobre la capacidad
para ser liquidado un activo son referenciales, no garantizan exactitud y no representa que un activo pueda o
no ser liquidado, ni que se mantenga su valor, ni una estabilidad en su precio.

Segun lo establecido en el literal h, numeral 1, del Articulo 10 de la Secciodn I, del Capitulo Il del Titulo XVI, del
Libro Il, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros, las consideraciones
de riesgo cuando los activos que respaldan la emisidn incluyan cuentas por cobrar a empresas vinculadas.

Al 28 de febrero de 2025, la compaiiia registra dentro de la garantia general cuentas por cobrar a relacionadas
(valor infimo), por lo que los riesgos asociados a estas podrian ser:

e El crédito que se les otorga a las empresas vinculadas responde mas a la relacidn de vinculacién que tiene
sobre la empresa emisora que sobre aspectos técnicos crediticios, por lo que un riesgo puede ser la no
recuperacion de las cuentas por cobrar dentro de los plazos establecidos.

e Escenarios econdmicos adversos pueden afectar la recuperacidon de las cuentas por cobrar a empresas
vinculadas.

No obstante, la compaiiia certificd que los activos que respaldan la emision son Unicamente inventarios y cuentas
por cobrar clientes nacionales por lo que se descartan riesgos asociados a cuentas por cobrar a relacionadas.

Areas de Anilisis en la Calificacion de Riesgos:

La informacion utilizada para realizar el analisis de la calificacidn de riesgo de la Tercera Emision de Obligaciones
de Largo Plazo — INDUSTRIAS OMEGA C.A., es tomada de fuentes varias como:

e Estructuracién Financiera (Proyecciones de Ingresos, Costos, Gastos, Financiamiento, Flujo de Caja, etc.).

e Escritura de Emision de Obligaciones.

e Acta de la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas.

e Declaracién Juramentada de los activos que respaldan la emision

e Prospecto de oferta publica.

e Estados de Situacion Financiera y Estados de Resultados Integrales auditados de los aflos 2021, 2022, 2023 y
2024 de INDUSTRIAS OMEGA C.A., asi como los Estados de Situacion Financiera y Estados de Resultados
Integrales internos no auditados, al 29 de febrero de 2024 y 28 de febrero de 2025.

e Entorno Macroeconémico del Ecuador.

e Situacion del Sector y del Mercado en el que se desenvuelve el Emisor.

e Calidad del Emisor (Perfil de la empresa, administracidon, descripcién del proceso operativo, etc.).

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

e Informacién cualitativa proporcionada por la empresa Emisora.

En base a la informacidn antes descrita, se analiza entre otras cosas:

e El cumplimiento oportuno del pago del capital e intereses y demds compromisos, de acuerdo con los términos
y condiciones de la emisidn, asi como de los demas activos y contingentes.

e Las provisiones de recursos para cumplir, en forma oportuna y suficiente, con las obligaciones derivadas de la
emision.

e La posicion relativa de la garantia frente a otras obligaciones del emisor, en el caso de quiebra o liquidacion
de éstos.

e Lacapacidad de generar flujo dentro de las proyecciones del emisor y las condiciones del mercado.

e Comportamiento de los érganos administrativos del emisor, calificacion de su personal, sistemas de
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administracion y planificacion.

e Conformacidén accionaria y presencia bursatil.

e Consideraciones de riesgos previsibles en el futuro, tales como maxima pérdida posible en escenarios
econdmicos y legales desfavorables.

e Consideraciones sobre los riesgos previsibles de la calidad de los activos que respaldan la emision, y su
capacidad para ser liquidos.

Adicionalmente, dentro de las areas de analisis se toman en cuenta los siguientes puntos:
e Entorno econdmico y riesgo sectorial.

e Posicidn del emisor y garante

e Solidez financiera y estructura accionarial del emisor

e Estructura administrativa y gerencial

e Posicionamiento del valor en el mercado

El Estudio Técnico ha sido elaborado basdandose en la informacidn proporcionada por la compafiia y sus asesores,
asi como el entorno econémico y politico mas reciente. Se debe recalcar que CLASS INTERNATIONAL RATING
CALIFICADORA DE RIESGOS S.A., no ha realizado auditoria sobre la misma, pues no es una actividad para la cual
esté autorizada.

El presente Estudio Técnico se refiere al informe de Calificacidn de Riesgo, el mismo que comprende una opinién
de la evaluacion de aspectos tanto cualitativos como cuantitativos de la emisidn y del emisor. Al ser titulos que
circularan en el Mercado de Valores nacional, la Calificadora no considera el "riesgo soberano" o "riesgo
crediticio del pais".

Debe indicarse que esta calificacidon de riesgo es una opinidn sobre la solvencia y capacidad de pago de la
compafia, para cumplir los compromisos derivados de la emisién en andlisis, en los términos y condiciones
planteados, considerando el tipo y caracteristica de la garantia ofrecida. La calificacién de riesgo comprende una
evaluacion de aspectos tanto cualitativos como cuantitativos de la emisidn y del emisor.

INFORME DE CALIFICACION DE RIESGO
INTRODUCCION
Aspectos Generales de la Emisién

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la compaiiia INDUSTRIAS OMEGA C.A., celebrada el 28 de
febrero de 2025, resolvié aprobar la Tercera Emision de Obligaciones de Largo Plazo por un monto de hasta USD
1,00 millon.

Con fecha 11 de abril de 2025, INDUSTRIAS OMEGA C.A., en calidad de Emisor, conjuntamente con la compaiiia
PROSPECTUSLAW C.A., como representante de obligacionistas, suscribieron el contrato de la Tercera Emision de
Obligaciones de Largo Plazo.

CUADRO 1: ESTRUCTURA DE LA TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES
TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES - INDUSTRIAS OMEGA C.A.
Emisor INDUSTRIAS OMEGA C.A.

Capital a Emitir USD 1'000.000,00

M d Dolares de los Estados Unidos de Ameérica, salvo que por disposicion normativa que entre a regir a futuro en el Ecuador, y que
oneda
establezca que los pagos deban hacerse en una moneda de curso legal distinta al dolar de los Estados Unidos de América.

Desmaterializada, con valor nominal minimo USD 1,00, pudiendo emitirse obligaciones por montos mayores, siempre que sean

Tipo de Emision o
multiplos de USD 1,00.

Podran efectuarse rescates anticipados mediante acuerdos que se establezcan entre la emisora y los obligacionistas, previa
resolucion unanime de los obligacionistas, dando cumplimiento a lo previsto en el articulo 168 de la Ley de Mercado de Valores (Libro

Il del Codigo Orgéanico Monetario y Financiero). Se requerira de la Resolucién unanime de los Obligacionistas, tomada en Asamblea

Rescates anticipados

General. Las obligaciones dejaran de ganar intereses a partir de la fecha de su vencimiento o redencion anticipada, salvo
incumplimiento del deudor, en cuyo caso se aplicara el interés de mora. Las obligaciones que fueren readquiridas por el emisor no
podran ser colocadas nuevamente en el mercado.

Contrato de underwritting No contempla contrato de underwritting

Tipo de Oferta Publica
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Clase, plazo, tasa

Agente Estructurador y Colocador
Agente Pagador

Tipo de Garantia

Destino de los recursos

Fecha de la Emision
Representante de Obligacionistas
Pago Capital

Pago intereses

Forma de Calculo

Sistema de Colocacion

Resguardos establecidos del Libro
Il, de la Codificacion de
Resoluciones Monetarias,

Financieras de Valores y de
Seguros

Mecanismo de Fortalecimiento

Limite de Endeudamiento

Plazo
1.800 dias

Clase

Monto ‘
Clase A | USD 1.000.000,00

Tasa de Interés ‘
11,00% fija y anual

ATLANTIDA CASA DE VALORES ACCITLAN S.A.

Deposito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.

Garantia General conforme lo dispone el art. 162 de la Ley de Mercado de Valores.

100% para capital de trabajo.

Fecha en la que se realice la primera colocacion de la clase A.

Prospectuslaw C.A.

Trimestral

Trimestral

Base comercial 30/360 por afio

Bursatil

Conforme lo que senala el Libro Il, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros en el articulo
11, Seccion |, Capitulo Ill, Titulo Il, el emisor debe mantener los siguientes resguardos mientras se encuentren en circulacion las
obligaciones:

Mientras se encuentren en circulacion las obligaciones, las personas juridicas de derecho publico y / o privado deberan mantener
resguardos a la emision, para lo cual, mediante una resolucion del méaximo oérgano de gobierno, o el que hiciere sus veces, debera

obligarse a determinar al menos las siguientes medidas cuantificables:

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

2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

3. 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.

El emisor, decidio implementar como mecanismo de fortalecimiento un Fideicomiso de Administracion de Flujos denominado
“Fideicomiso Tercera EO Industrias OMEGA". El referido fideicomiso, fue constituido mediante escritura publica celebrada el 10 de
abril de 2025, siendo su fiduciaria la compania Fiduciaria Atlantida Fidutlan Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A. El
fideicomiso funcionara con un mecanismo de fortalecimiento de la emision de obligaciones a largo plazo en los términos y condiciones
de la escritura de constitucion.

El emisor se compromete a mantener semestralmente la relacion deuda financiera sobre patrimonio menor o igual a 4 veces durante
el plazo que esté vigente la emision de obligaciones de largo plazo. El célculo semestral sera considerado dentro del afio fiscal. Limite
que se establecera a partir de la autorizacion de la oferta publica y hasta la redencion total de los valores.

Fuente: Escritura Emision / Elaboracion: Class International Rating

A continuacidén, se presentan la tabla de amortizacién de capital y pago de intereses de la Emision de

Obligaciones:

CUADRO 2: AMORTIZACION DE CAPITAL Y PAGO DE INTERESES (USD)

CLASE A
Periodo  Capital Interés Dividendo Saldo de Capital
1.000.000
1 37.500 27.500 65.000 962.500
2 37.500 26.469 63.969 925.000
3 37.500 25.438 62.938 887.500
4 37.500 24.406 61.906 850.000
5 37.500 23.375 60.875 812.500
6 37.500 22.344 59.844 775.000
7 37.500 21.313 58.813 737.500
8 37.500 20.281 57.781 700.000
9 50.000 19.250 69.250 650.000
10 50.000 17.875 67.875 600.000
11 50.000 16.500 66.500 550.000
12 50.000 15.125 65.125 500.000
13 50.000 13.750 63.750 450.000
14 50.000 12.375 62.375 400.000
15 50.000 11.000 61.000 350.000
16 50.000 9.625 59.625 300.000
17 75.000 8.250 83.250 225.000
18 75.000 6.188 81.188 150.000
19 75.000 4.125 79.125 75.000
20 75.000 2.063 77.063 -
TOTAL 1.000.000 327.252 1.327.252

Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A. / Elaboracion: Class International Rating
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Garantias y Resguardos

Conforme lo que seiala el Libro Il, de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de
Seguros en el articulo 11, Seccidn |, Capitulo Ill, Titulo Il, el emisor debe mantener los siguientes resguardos
mientras se encuentren en circulacién las obligaciones:

Mientras se encuentren en circulacion las obligaciones, las personas juridicas de derecho publico y / o privado
deberdn mantener resguardos a la emisidn, para lo cual, mediante una resolucion del maximo érgano de
gobierno, o el que hiciere sus veces, deberd obligarse a determinar al menos las siguientes medidas
cuantificables:
e Los activos reales sobre los pasivos 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.
¢ No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
¢ Mantener durante la vigencia de la emisidén la relaciéon de activos depurados sobre obligaciones en
circulacién, en una razén mayor o igual a 1,25.

Se entendera por activos depurados al total de activos del emisor menos: los activos diferidos o impuestos
diferidos; los activos gravados; los activos en litigio y el monto de las impugnaciones tributarias,
independientemente de la instancia administrativa y judicial en la que se encuentren; los derechos fiduciarios
del emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar obligaciones propias o de
terceros; cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cualquier titulo, en los cuales
el patrimonio autdonomo este compuesto por bienes gravados; cuentas por cobrar con personas juridicas
relacionadas originadas por concepto ajeno a su objeto social; y, las inversiones en acciones en compainiias
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.

Cabe sefialar que el incumplimiento de este numeral dara lugar a declarar de plazo vencido a la emision. Para el
efecto se procedera conforme a lo previsto en los respectivos contratos de emisién para la solucion de
controversias, segun lo estipulado en el articulo 11, Seccién I, Capitulo I, Titulo Il del Libro Il, de la Codificacidn
de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros.

Limite de Endeudamiento

El emisor se compromete a mantener semestralmente la relacion deuda financiera sobre patrimonio menor o
igual a 4 veces durante el plazo que esté vigente la emision de obligaciones de largo plazo. El calculo semestral
sera considerado dentro del afio fiscal. Limite que se establecera a partir de la autorizacion de la oferta publica
y hasta la redencion total de los valores.

Mecanismo de Fortalecimiento

El emisor, decidid implementar como mecanismo de fortalecimiento un Fideicomiso de Administracién de Flujos
denominado “Fideicomiso Tercera EO Industrias OMEGA”. El referido fideicomiso, fue constituido mediante
escritura publica celebrada el 10 de abril de 2025, siendo su fiduciaria la compafiia Fiduciaria Atlantida Fidutlan
Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A. El fideicomiso funcionara con un mecanismo de fortalecimiento
de la emisidn de obligaciones a largo plazo en los términos y condiciones de la escritura de constitucion.

El Fideicomiso Mercantil Tercera EO Industrias OMEGA, consiste en un patrimonio auténomo, separado e
independiente de aquel o aquellos del constituyente de la fiduciaria o de terceros en general, asi como de todos
los que correspondan a otros negocios fiduciarios manejados por la fiduciaria.
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CUADRO 3: FIDEICOMISO
FIDEICOMISO TERCERA EO INDUSTRIAS OMEGA.
Beneficiario / Constituyente INDUSTRIAS OMEGA C.A.

Son los clientes definidos por el constituyente segun instruccion escrita que entregard a la fiduciaria de igual manera y por
Clientes Seleccionados instrucciones expresas del constituyente podrd modificarse la designacion de clientes seleccionados sin que esto implique una

reforma al contrato del fideicomiso

Constituye el derecho a percibir de parte de los clientes seleccionados el recaudo de las cuentas por cobrar es decir el pago del
precio resultante de las ventas de la venta de productos de cartéon y otros realizadas por el constituyente a los clientes
seleccionados. El derecho de cobro se genera automaticamente al momento mismo en que el constituyente realiza una venta a los

Derecho de Cobro

clientes seleccionados el cual es pagado en los términos y condiciones acordados con los clientes seleccionados. Una vez
recaudado el derecho de cobro se generan los flujos a favor del fideicomiso el derecho de cobro es aportado al fideicomiso desde

la fecha de la apertura de la cuenta del fideicomiso y mientras se encuentre vigente el fideicomiso.

Fiduciaria Fiduciaria Atlantida Fidutlan Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A.

Provisionar y acumular los flujos para cancelar el valor del dividendo trimestral inmediato posterior (amortizacién de capital e
intereses) de las obligaciones emitidas y colocadas conforme ingresen los flujos a la cuenta del fideicomiso hasta completar el
Provision valor total del dividendo trimestral inmediato posterior. Los montos que deben ser provisionados por el fideicomiso trimestralmente
durante la vigencia de la emision de obligaciones se calcularan en funcién de las obligaciones efectivamente colocadas entre

obligacionistas lo cual debe ser comunicado por el constituyente

Fuente: Escritura Fideicomiso / Elaboracion: Class International Rating

El Fideicomiso Mercantil Tercera EO Industrias Omega tiene por objeto y finalidad el manejo y la administracion
de los flujos, con la finalidad de que sean destinados al pago de los obligacionistas de la emisidn de obligaciones.
En tal sentido, las mismas partes aclaran expresamente que, en caso de que el fideicomiso no reciba los flujos,
o los reciba tan sélo parcialmente, y en cualquiera de estos casos no disponga, total o parcialmente, de los
recursos que se requirieran para el cumplimiento del objeto del fideicomiso, ni la fiduciaria ni el fideicomiso
tendran responsabilidad alguna por tal concepto.

Se designa como agente de recaudo del derecho de cobro y de los flujos al constituyente, quien acepta tal
designacion y se obliga a cumplir las siguientes tareas: i) Recaudar los flujos originados en el derecho de cobro,
los cuales debe ser cancelado por los clientes seleccionados, directamente en la cuenta del fideicomiso. En caso
de que los clientes seleccionados entreguen los flujos al agente de recaudo, este se obliga a transferir los flujos
al fideicomiso, dentro de las siguientes veinticuatro horas. ii) el agente de recaudo hara las gestiones necesarias,
ante los clientes seleccionados, a fin de que transfieran los flujos generados en derecho de cobro. iii) entregar a
la fiduciaria, con periodicidad mensual, reportes de los depdsitos o transferencias de los flujos, durante el mes
inmediato anterior. El agente de recaudo, no percibira contraprestaciones u honorarios alguno por su labor.

Desde la aprobacidn de la emision de obligaciones, por parte de la Superintendencia de Compaiiias Valores y
Seguros, y mientras no se emitan ni coloquen obligaciones, el fideicomiso debera destinar los flujos asi: i)
reponer el fondo rotativo, en caso de que, por cualquier motivo, haya disminuido de su monto base, y la
fiduciaria estime que existen obligaciones que deban ser cumplidas con tales recursos. ii) restituir al
constituyente la totalidad de los flujos, lo que deberd hacerse hasta el dia habil inmediato posterior a la fecha
en que el fideicomiso haya recibido tales flujos.

Monto Maximo de la Emision

La Emision de Obligaciones esta respaldada por una Garantia General otorgada por INDUSTRIAS OMEGA C.A,, lo
qgue conlleva a analizar la estructura de sus activos. Al 28 de febrero de 2025 el activo total de la compaiiia
alcanzo la suma de USD 14,86 millones, de los cuales el 81,20% corresponde a activos libres de gravamen de
acuerdo con el siguiente detalle:

CUADRO 4: DETALLE DE ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN, febrero 2025
Activos Libres (miles USD) %

Disponibles 182 1,50%
Exigibles 4.800 | 39,78%
Realizables 2.807 23,26%
Activo fijo 2.180 | 18,07%
Otros activos 2.098 17,39%

TOTAL 12.067 100,00%

Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A. / Elaboracién: Class International Rating
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CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. procedié a verificar que la informacién que consta
en el certificado del calculo del monto maximo de la emisidén de la empresa, con rubros financieros cortados al
28 de febrero de 2025, suscrita por el representante legal del emisor, esté dando cumplimiento a lo que estipula
el articulo 13, Seccion |, Capitulo IlI, Titulo I, del Libro Il, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras de Valores y de Seguros, que seiala que: “El monto maximo para emisiones de obligaciones de largo
plazo, debera calcularse de la siguiente manera: 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 auténomo este compuesto por bienes gravados; saldo de los valores
de la 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; y, las inversiones en acciones en compaiiias
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 el 80%, siendo este
resultado el monto maximo a emitir.

Una vez determinado lo expuesto en el parrafo anterior, se pudo apreciar que la compaiiia, con fecha 28 de
febrero de 2025, presentd un monto total de activos menos las deducciones sefaladas en la normativa de USD
11,08 millones, siendo el 80,00% de los mismos la suma de USD 8,86 millones. Dicho valor genera una cobertura
de 8,86 veces sobre el saldo de la emision, determinando de esta manera que la Tercera Emision de Obligaciones
de Largo Plazo, se encuentran dentro de los parametros establecidos en la normativa.

Adicionalmente se debe indicar que, de la revisién realizada se observé que para el 28 de febrero de 2025 los
activos libres de gravamen registraron una cobertura de 12,07 veces sobre el saldo de capital de los valores que
la companiia mantiene en circulacion y los que estima emitir en el Mercado de Valores.

CUADRO 5: CALCULO DEL MONTO MAXIMO DE EMISION (FEBRERO 2025)

Descripcion Miles USD

Total Activos 14.864
(-) Activos Diferidos o Impuestos diferidos 240
(-) Activos Gravados 2.795

(-) Activos en Litigio y monto de las impugnaciones tributarias? -

(-) Derechos Fiduciarios® 2

(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cualquier titulo en los cuales el patrimonio auténomo
este compuesto por bienes gravados

(-) Saldo de los valores de la renta fija emitidos por el emisor y negociados en el mercado de valores* 650

(-) Cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por concepto ajeno a su objeto social -

(-) Inversiones en Acciones en companias nacionales o extranjeras® 100

Total Activos con Deducciones sefaladas por la normativa 11.078

Monto Maximo de la emision = 80.00% de los Activos con Deducciones 8.863

Tercera Emision Obligaciones a largo plazo 1.000

Total Activos con Deducciones / Saldo Emisién (veces) 11,08
80.00% de los Activos con Deducciones / Saldo Emisién (veces) 8,86
Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A. / Elaboracion: Class International Rating

Adicionalmente, se debe mencionar que, al 28 de febrero de 2025, al analizar la posicién relativa de la garantia
frente a otras obligaciones del emisor, se evidencia que el monto de la emisidn ocupa un tercer orden de

1 “La verificacion realizada por la calificadora al certificado del monto méximo de la emisién, contempla tnica y exclusivamente un andlisis de que la informacién que consta en dicho
certificado esté dando cumplimiento a lo que la norma indica, lo cual significa que la calificadora no ha auditado la informacién que consta en el certificado y tampoco ha verificado la
calidad y veracidad de la misma, lo cual es de entera y Unica responsabilidad del emisor.”

2 Independientemente de la instancia administrativa y judicial en la que se encuentren

3 provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar obligaciones propias o de terceros

“ para el caso de emisiones de corto plazo considérese el total autorizado como saldo en circulacién

® 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
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prelacion de pagos, por lo tanto, el total de activos menos las deducciones sefialadas por la normativa, ofrece
una cobertura de 0,97 veces® sobre los pasivos totales deducidos las obligaciones en circulacién dentro del
Mercado de Valores y otras obligaciones de la compaiiia.

Segun el certificado de activos libres de gravamen, al 28 de febrero de 2025, la empresa ha otorgado garantias
por USD 2,80 millones, lo cual determina que la solvencia de la empresa de un total de activos libres de gravamen
por USD 12,07 millones seria el maximo potencial impacto que tiene sobre sus activos.

Por otro lado, segun lo establecido en el Articulo 9, Capitulo I, del Titulo I, del Libro II, de la Codificacién de
Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros, “El conjunto de los valores en circulacién de los
procesos de titularizacion de flujos de fondos de bienes que se espera que existan y de emisiones de obligaciones
de largo y corto plazo, de un mismo originador y/o emisor, no podra ser superior al doscientos por ciento (200%)
de su patrimonio; de excederse dicho monto, deberan constituirse garantias especificas adecuadas que cubran
por lo menos en un ciento veinte por ciento (120%) el monto excedido”.

Una vez determinado lo expuesto en el parrafo anterior, se pudo evidenciar que el saldo de capital de los valores
gue mantiene en circulacidn representa el 21,28% del 200% del patrimonio al 28 de febrero de 2025, y el 42,56%
de patrimonio, cumpliendo de esta manera con lo expuesto anteriormente.

CUADRO 6: CALCULO DEL 200% DEL PATRIMONIO, febrero 2025

Descripcion Miles USD
200% del Patrimonio 7.755
Il Emision de Obligaciones a corto plazo 650
11l Emisién de Obligaciones a corto plazo (Nueva) 1.000

Total Emisiones Vigentes 1.650
Saldo Emisiones / 200% del Patrimonio 21,28%

Saldo Emisiones / Patrimonio 42,56%
Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A. / Elaboracion: Class International Rating

Proyecciones del Emisor

CUADRO 7: ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO (Miles USD)

Descripcion 2025 2026 ‘ 2027 2028 2029 2030

Ingresos 18.804 | 19.275 | 19.756 | 20.250 | 20.757 | 21.275
Costo de ventas 15.044 | 15.420 | 15.805 | 16.200 | 16.605 | 17.020

Utilidad bruta

Gastos operacionales 1.662 1.745 1.832 1.924 | 2.020 | 2.121
Depreciacion y amortizacion 563 577 592 606 622 637

Utilidad operativa

Gastos financieros 492 549 547 561 589 616
Otros egresos (422) | (443) | (465) | (489) | (513) | (539)
Utilidad antes de impuestos 1.185 1.117 ‘ 1106 1.076 1.029 979
Participacion trabajadores 178 168 166 161 154 147
Impuesto a la renta 252 237 235 229 219 208
Utilidad neta 755 712 ‘ 705 686 656 624

Fuente: Estructurador Financiero / Elaboracion: Class International Rating

Los ingresos para los afios 2025-2030 registrarian una tasa de crecimiento constante del 2,50%. Por su parte los
costos de ventas durante el periodo proyectado serian consistentes, representando un 80,00% de los ingresos,
lo que generaria un margen bruto de igual forma estable, que significaria el 20,00% sobre los ingresos entre los
afios 2025 a 2030.

Se proyecta que los gastos operacionales representen en promedio (2025-2030) un 12,39% de los ingresos. El
resultado operacional se mantendria positivo durante todo el periodo proyectado, disminuyendo su
participacion sobre los ingresos del 11,16% en el afio 2025 a 10,03% en 2027.

% (Total Activos Deducidos — Obligaciones emitidas) / (Total Pasivo — obligaciones emitidas)
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Los gastos financieros se proyectan que representen menos del 3% de los ingresos durante todo el periodo
proyectado. Y una vez considerado el valor neto de otros ingresos / egresos, y descontados los impuestos de ley,
la compaiiia obtendria una utilidad neta que pasaria del 4,02% de los ingresos en 2025 a 2,93% en 2030.

Como parte del analisis de las proyecciones, surge la importancia de determinar el nivel de cobertura brindado
por el EBITDA frente a los gastos financieros durante el periodo analizado. En este sentido, existiria de acuerdo
con el modelo analizado, una cobertura positiva de 5,41 veces en el afio 2025 y de 4,50 veces al cierre del afio
2030, denotandose que el emisor gozaria en todos los ejercicios econdmicos analizados de una capacidad de
pago adecuada.

GRAFICO 1: COBERTURA EBITDA VS. GASTOS FINANCIEROS
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Fuente: Estructurador Financiero / Elaboracion: Class International Rating

El flujo de efectivo proyectado presentaria movimientos de efectivo que se originan por la normal operacion de
la compafiia y arrojaria flujos de operacidn positivos para todos los periodos; luego incluye gastos de capital,
qgue implican inversiones que planifica la compafiia para el periodo proyectado en adquisicion de activos fijos;
finalmente, las actividades de financiamiento contemplan obligaciones actuales y las que estima contraer con
su correspondiente pago. Adicionalmente, la proyeccién determina flujos finales de efectivo positivos para cada
afio, de tal modo que la compaiiia dispondria de un flujo de efectivo aceptable para hacer frente a las
obligaciones.

CUADRO 8: FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO (Miles USD)

Descripcion

= 2025 2026 2027 2028 2029 2030
FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE OPERACION
UTILIDAD NETA 755 712 705 686 656 624
CAMBIO EN CUENTAS POR COBRAR NETO (365) (117) 122 (117) 169 (115)
CAMBIO EN INVENTARIO 168 (86) (88) 111 (87) 88
CAMBIO EN CUENTAS POR PAGAR 273 401 167 171 175 555
CAMBIO EN OTROS ACTIVOS 173 47 (159) (163) (167) (172)
CAMBIO EN OTROS PASIVOS 19 186 55 56 58 59
Flujo de efectivo de operaciones 1.023 1.144 801 744 803 1.039
ADQUISICIONES PPE, INTANGIBLES (300) (300) (100) (200) (200) (200)
Flujo de efectivo utilizado en actividades de inversion (300) | (300) | (100) | (200) | (200) | (200)
FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Il Emisién de Obligaciones Pago (213) | (263) | (225) - - -
I Emision de Obligaciones Colocacion 1.000 - - - - -
11l Emisién de Obligaciones Pago (75) (150) | (175) | (200) | (250) | (150)
AUMENTO EN OBLIGACIONES FINANCIERAS - 500 1.000 1.000 1.000 1.000
DISMINUCION EN OBLIGACIONES FINANCIERAS (1.100) | (1.200) | (1.240) | (1.300) | (1.400) | (1.400)
Flujo de efectivo en actividades de financiamiento (388) | (1.113) | (640) | (500) | (650) | (550)
FLUJO DE EFECTIVO NETO
Incremento (disminucién) neto en efectivo y equivalentes de efectivo 336 (269) 61 44 47) 289
Saldo inicial de efectivo 338 674 406 466 510 463
SALDO DE EFECTIVO AL FIN DEL ANO 674 406 466 510 463 752

Fuente: Estructurador Financiero / Elaboracion: Class International Rating
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GRAFICO 2: COBERTURA DE FLUJOS VS. PAGO DEUDA
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Fuente: Estructurador Financiero / Elaboracion: Class International Rating

Es importante mencionar que el indicador que relaciona el Flujo Libre de Caja/ Deuda Total, significaria 0,77
veces en 2025, mientras que, para diciembre 2030, seria de 0,84 veces. Ademas, la rentabilidad esperada,
resultaria positiva para todos los periodos proyectados, mientras que el indicador de EBITDA/ Gastos de Capital
fluctuaria entre 8,87 veces en 2025 y 13,85 veces en diciembre de 2030.

Finalmente es importante sefialar que la calificadora realizd6 una sensibilizacién al modelo de proyeccidn,
afectando a los ingresos en un -1,00% para todos los afios proyectados y a los costos de ventas en +1,00% en
todos los afos proyectados. La aplicacion de la afectacion mencionada provocé una disminucién de las
utilidades; del mismo modo, los flujos finales se redujeron; sin embargo, la empresa seguiria arrojando utilidades
y flujos de efectivo positivos.

CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. ha analizado y estudiado las proyecciones de estado
de resultados, estado de flujo de efectivo y de flujo de caja, presentadas por la empresa en el informe de
estructuracién financiero, para el plazo de vigencia de la presente emision, mismas que, bajo los supuestos que
han sido elaboradas, sefalan que la empresa posee una aceptable capacidad para generar flujos dentro de las
proyecciones establecidas con respecto a los pagos esperados asi como sobre la base de las expectativas
esperadas de reaccion del Mercado; adicionalmente, dichas proyecciones sefialan que el emisor generara los
recursos suficientes para provisionar y cubrir todos los pagos de capital e intereses y demas compromisos que
deba afrontar la presente emision, de acuerdo con los términos y condiciones presentadas en el contrato del
Emisidn, asi como de los demds activos y contingentes. Por lo tanto, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora
de Riesgos S.A. estd dando cumplimiento al andlisis, estudio y expresar criterio sobre lo establecido en los
literales a, b, y d, numeral 1, del Articulo 10, Seccién II, del Capitulo Il del Titulo XVI del Libro Il, de la Codificacion
de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros.

Riesgo de la Economia
Sector Real

El Fondo Monetario Internacional (FMI) prevé en su ultimo reporte, el cual considera las consecuencias de la
crisis eléctrica, que Ecuador tendria un crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) de 1,6% en 20257.Por su
parte el Banco Mundial estima un rebote del Producto Interno Bruto (PIB) con un crecimiento aproximado del
2,3%%. Las previsiones de crecimiento se han deteriorado, en gran medida debido a los desafios impuestos por
la débil demanda global, mayor nivel de endeudamiento, incertidumbre en torno a la guerra en Ucrania, la crisis
de inseguridad, la guerra comercial entre varios paises, y las presiones inflacionarias que afectan a varias
regiones del mundo®. Finalmente, el Banco Central del Ecuador (BCE) proyecta una recuperacién econémica
para 2025 con un crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) superior al 2,5%°.

7 https://www.imf.org/es/News/Articles/2024/12/19/pr-24489-ecuador-imf-concludes-1st-rev-of-eff-and-2024-art-iv-consult

8 https://www.bancomundial.org/es/country/ecuador/overview

? https://openknowledge.worldbank.org/server/api/core/bitstreams/12e40c3f-5e54-440e-8f0f-982edch156¢9/content

10 https://www.eluniverso.com/noticias/economia/ecuador-crecimiento-economico-2025-pib-prevision-banco-central-del-ecuador-nota/
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Para Estados Unidos, el FMI proyecta un crecimiento de 2,2% para el afio 2025, La Unién Europea, mantendria
un comportamiento positivo (+1,2% en 2025), mientras que las economias emergentes y en desarrollo de Asia
(China e India) continta siendo la region del mundo que crece a mayor ritmo a nivel global, con un crecimiento
previsto del 5,0% para el afio 2025. Al referirnos a América Latina y El Caribe, el FMI espera un crecimiento del
2,5% para el afio 20252

El Ecuador presenta desafios los cuales podrian reflejarse en las perspectivas de crecimiento econémico. Entre
estos se destacan: la incertidumbre respecto al conflicto bélico entre Rusia y Ucrania, la politica monetaria
contractiva para controlar la inflacion, la crisis de inseguridad que vive el pais, el deterioro de los mercados
inmobiliarios en China, las condiciones del sistema financiero internacional, guerra comercial entre Estados
Unidos, Canadad, China y México y su posible efecto en los precios del petrdleo, el comercio exterior, los efectos
de la crisis eléctrica y en el desemperio del sector fiscal. A lo anterior, se adiciona que el Ecuador, conforme el
indice de Paz Global (Global Peace Index) que publica el Institute for Economics and Peace, en el afio 2024 se
ubico en el puesto numero 130 del ranking de paz global (puesto 93 en 2023), considerandolo como un pais
peligroso.?

Ecuador presenta riesgos de una recesién'* o un estancamiento econdmico?®, segun los Gltimos informes del
Banco Central del Ecuador (BCE). Esta situacion se ha visto influenciada por varios factores, tanto internos como
externos, que han afectado la estabilidad econdmica del pais. Entre los factores se encuentran la incertidumbre
politica, las consecuencias de la crisis energética del afio 2024, aumento de la tarifa del IVA del 12% al 15% desde
mayo de 2024, la falta de liquidez en el mercado, y problemas de inseguridad, incidieron de manera negativa en
varios sectores econémicos como el comercio, el turismo y la manufactura (pérdidas econdmicas de mas de USD
16 mil millones). Ademas, la caida en los precios del petrdleo afecta gravemente la economia ecuatoriana. Como
pais exportador de petrdleo, Ecuador depende en gran medida de los ingresos por la venta de crudo. A esto se
suman las politicas econdmicas y la deuda externa. Asi mismo, en los ultimos afios, el gobierno ha aumentado
la deuda externa y ha implementado medidas de austeridad. Segun el BCE, el Ecuador necesita diversificar su
economia y reducir su dependencia al petréleo, asi como fomentar sectores como la agricultura, la manufactura
y los servicios. También es necesario implementar reformas estructurales para mejorar la eficiencia del sector
publico y fortalecer el sistema financiero. Finalmente, la falta de empleo, la tardia recuperacion de créditos y el
incremento de la delincuencia son factores que podrian significar una desaceleracidon econdmica que resulta en
la disminucién del PIB, y una reduccién del consumo y la inversién?®.

Los principales indicadores macroecondmicos del Ecuador, determinados en febrero de 2025 o los mas proximos
disponibles a la fecha, se presentan a continuacidn:

CUADRO 9: INDICADORES MACROECONOMICOS ECUADOR

Rubro | Valor Rubro Valor
PIB nominal (millones USD) 2023 121.147 Variacién anual PIB (t/t-4) afio 2024 -1,5%
Deuda Publica Total / PIB (ene/2025) 52,60% Inflacion mensual (mar - 2025) 0,35%
Balanza Comercial Total (millones USD) feb 2025 1.361,9 (Superavit) Inflacién anual (mar - 2025) 0,31%
Reservas Internacionales (millones USD marzo de 2025) 7.729,0 Inflaciéon acumulada (mar - 2025) 0,29%
Riesgo pais, 14 de abr de 2025 (puntos) 1.282 Remesas (millones USD) 2024 6.539,8
Precio Barril Petréleo WTI (USD 9 abr de 2025) 62,35 Tasa de Desempleo nacional (feb - 2025) 3,5%

Fuente: Banco Central del Ecuador- Ministerio de Finanzas- Primicias -INEC / Elaboracion: Class International Rating

Producto Interno Bruto (PIB): En el afio 2023 frente a las dificultades politicas y de inseguridad, la economia
ecuatoriana, medida a través del PIB, bajo la nueva metodologia de base movil, registré un crecimiento anual
de 2,4%, lo cual reflejo una desaceleracién de 3,8 puntos porcentuales frente a la tasa registrada en 2022. Ese
desempefio estuvo impulsado por el aumento en el Gasto Consumo Final de los Hogares en 1,4; del Gasto

1 https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2025/01/17 /world-economic-outlook-update-january-2025

12 https://thedocs.worldbank.org/en/doc/c50bc3c87bc2666b9e5fa6699b0b2849-0050012025/related/GEP-Jan-2025-Regional-Highlights-LAC-SP. pdf

3 https://www.economicsandpeace.org/wp-content/uploads/2024/06/GPI-2024-web.pdf

4 Una recesion se traduce en una reduccién del Producto Interno Bruto (PIB), un aumento en el desempleo, y una disminucion en la produccién y el consumo. En promedio, los periodos
de crecimiento duran unos dos afios, mientras que las recesiones duran aproximadamente un afio y medio. En total, cada ciclo econémico completo, que incluye tanto el crecimiento
como la recesion, dura alrededor de tres afios y medio.

15 £l estancamiento econdmico es una situacion en la que el producto interior bruto (PIB) de un pais crece a una tasa muy baja o nula.
®https://www.infobae.com/america/america-latina/2024/07/22/la-economia-ecuatoriana-entro-en-recesion-segun-el-banco-
central/#:~:text=Las%20p%C3%A9rdidas%20econ%C3%B3micas%20durante%20la,duro%20para%20la%20econom%C3%ADa%20ecuatoriana.
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Consumo Final del Gobierno en 3,7%; y, de las Exportaciones de bienes y servicios en 2,3%.

Durante el tercer trimestre de 2024, el Producto Interno Bruto (PIB) de Ecuador experimentd una contraccion,
llegando a -1,5% en comparacién con el mismo periodo del afio anterior. Este comportamiento estuvo
relacionado con las contracciones interanuales de los componentes del gasto: la formacion bruta de capital fijo
(FBKF) en -6,2%, de las exportaciones en -5,1%, del gasto de gobierno en -1,04%. En contraste, el consumo de
los hogares crecid en 2,9% y las importaciones en 0,3%%8.

La reduccidn de las importaciones en (-2,3%) esta atado a una contraccion de la demanda en los productos
refinados de petréleo, vehiculos y equipos de transporte!®. Por su parte, el consumo de los hogares se vio
afectado por la disminucidon de la demanda de los servicios de comercio y de transporte. Mientras que, la
reduccién del gasto de gobierno se sustentd en una disminucidn en sus servicios administrativos.

Respecto a la demanda externa, el comportamiento negativo de las exportaciones obedece principalmente a
menores ventas al exterior de camarén elaborado?°. Finalmente, la variacién de existencias contribuyé
positivamente al PIB por una alta acumulacidon de los inventarios por parte de las empresas durante los primeros
tres meses de 2024 en comparacion al mismo periodo del afio anterior, debido a las contracciones de la
demanda interna y externa?!.

La economia del Ecuador enfrenta un crecimiento lento, atribuido a la insuficiente atraccion de inversiones,
segun el Banco Mundial. La baja atraccidn de inversiones, evidenciada por la contraccién en diversos sectores,
como la industria petrolera, contribuye a este estancamiento. El llamado a acelerar transformaciones
estructurales destaca la necesidad de mejorar el entorno juridico, la seguridad fisica, las condiciones econémicas
y la legislacién amigable con la inversién?2. Ademds, seglin estudios del Banco Interamericano de Desarrollo, se
explica que los niveles crecientes de delincuencia impactan negativamente en el crecimiento de la economia?3.

El Riesgo Pais registrd 1.282 puntos al 14 de abril de 20252, El riesgo pais, entre otros factores incide en la tasa
de interés a la que pueden acceder los paises que buscan nueva deuda en los mercados. Cada 100 puntos de
riesgo pais equivalen a 1% de interés?>.

La calificacién de deuda al 14 de abril de 2025 de Moody’s?® para los bonos de deuda ecuatoriana se situd en
Caa3 (estable) calificacion que se encuentra dentro de la categoria de riesgo sustancial. La calificadora indica
que el perfil crediticio del pais sigue restringido por opciones de financiamiento limitadas, instituciones débiles
y un entorno sociopolitico desafiante, factores que aumentan el riesgo de impago de la deuda o “default”. Por
otro lado, la agencia Fitch Rating para la misma fecha mantiene la calificacidon de deuda de largo plazo en moneda
extranjera en “B-” (estable), calificacion que significa “altamente especulativa”, esto debido a un aumento en el
riesgo politico y los desafios de gobernabilidad del pais. Para el 14 de abril de 2025, S&P confirmo la calificacién
crediticia de Ecuador en “B-" (negativa) para el largo plazo y “B” para el corto plazo, tras la realizacion del canje
de deuda por naturaleza. La perspectiva negativa refleja el riesgo de que las medidas implementadas sean
insuficientes para mejorar el desempefio fiscal y recuperar el acceso al mercado antes del desafiante servicio de
la deuda a partir de 2025.%7

17 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/cuentasnacionales/trimestrales/Informe_CNTIlITrim2023.pdf

28 https://www.bce.fin.ec/boletines-de-prensa-archivo/la-economia-ecuatoriana-reporto-una-contraccion-de-1-5-en-el-tercer-trimestre-de-2024#:~:text=BCE-
,La%20economia%20ecuatoriana%20report6%20una%20contraccion%20de%201%2C5%25%20en,el%20tercer%20trimestre%20de%202024&text=En%20el%20tercer%20trimestre%20d
€%202024%2C%20el%20Producto%20Interno%20Bruto,mismo%20periodo%20del%20afi0%202023.

19 https://www.bce.fin.ec/boletines-de-prensa-archivo/la-economia-ecuatoriana-reporto-una-contraccion-de-1-5-en-el-tercer-trimestre-de-2024#:~:text=BCE-
,La%20economia%20ecuatoriana%20report6%20una%20contraccion%20de%201%2C5%25%20en,el%20tercer%20trimestre%20de%202024&text=En%20el%20tercer%20trimestre%20d
€%202024%2C%20el%20Producto%20Interno%20Bruto,mismo%20periodo%20del%20aii0%202023.

20 Este producto corresponde al sector de la manufactura de productos alimenticios

2 https://www.bce.fin.ec/boletines-de-prensa-archivo/la-economia-reporto-un-crecimiento-de-1-2-en-el-primer-trimestre-de-2024-por-una-reduccion-de-las-importaciones-y-una-
acumulacion-de-inventarios

2 https://www.americaeconomia.com/economia-y-mercados/banco-  mundial-el-crecimiento-economico-de-ecuador-se-ralentiza-debido-la

2 https://publications.iadb.org/en/frontiers-economics-crime-lessons-latin-america-and-caribbean

2 https://www.bce.fin.ec/informacioneconomica

25 https://www.bce.fin.ec/index.php/informacioneconomica

26 https://datosmacro.expansion.com/ratings/ecuador

%’ https://datosmacro.expansion.com/ratings/ecuador
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Hasta diciembre de 2024, las importaciones totales en valor FOB alcanzaron USD 27.743,8 millones (USD 4.792,0
en febrero de 2025), mostrando una reduccion de USD 1.387,76 millones, lo que equivale a un descenso de
4,76% en comparacién con las importaciones realizadas durante el mismo periodo en 2023.28

Las exportaciones totales en valores FOB hasta diciembre de 2024 ascendieron a USD 34.420,8 millones (USD
6.153,9 en febrero de 2025), lo que representd un incremento del 10,58% con respecto al mismo periodo de
2023. Entre ellas, las exportaciones de petrdleo registraron un aumento del 6,93% en valor FOB, mientras que
las exportaciones no petroleras crecieron un 12,06%%°.

Hasta diciembre de 2024, la Balanza Comercial Total mostrd un superavit de USD 6.677,0 millones (USD 1.361,9
millones en febrero de 2025), lo que representd un incremento del saldo en USD 4.682,10 millones en
comparacion con el mismo periodo de 2023. La Balanza Comercial Petrolera registré un superavit de USD 2.960,7
millones, mientras que la Balanza Comercial No Petrolera alcanzé un superdvit de USD 3.716,4 millones®°.

El precio de Brent y el WTI han caido durante cinco sesiones desde que el presidente de los Estados Unidos
anuncio aranceles radicales sobre la mayoria de las importaciones, lo que provocé preocupaciones sobre el
crecimiento econdmico y la demanda de combustible3!.

Por otra parte, el precio del petréleo West Texas Intermediate (WTI), que sirve de referencia para la cotizacion
del crudo ecuatoriano, muestra un comportamiento a la baja debido a la guerra comercial de Estados Unidos
frente a otros paises, cerrando en USD 61,53 por barril al 14 de abril de 202532 (USD 71,72 al 31 de diciembre de
2024 y USD 71,48 al 31 de marzo de 2025)33. La proforma presupuestaria para el afio 2025 contemplé un valor
de USD 63,7 por barril para las exportaciones de petréleo3*.

GRAFICO 3: PRECIO PROMEDIO INTERNACIONAL DEL CRUDO DE PETROLEO (WTI)
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Fuente: https://finance.yahoo.com/ Elaboracion: Class International Rating

Durante enero y diciembre de 2024, la produccidon acumulada de crudo en el pais alcanzé 174,0 millones de
barriles de crudo (14,7 millones de barriles en enero de 2025). EP Petroecuador contribuyé 139,7 millones
barriles lo que implicé una caida del 1,1% en comparacién con el mismo periodo de 2023% (11,7 millones de
barriles en enero de 2025, esto reflejé una caida de 5,6% en comparacion con su similar de 2024). En contraste
las empresas privadas generaron 34,3 millones de barriles, experimentando un incremento de 6,1% (3,0 millones
de barriles en enero de 2025, con un incremento de 7,9% frente a su similar de 2024). Para diciembre de 2024,
las exportaciones de crudo alcanzaron los 11,0 millones de barriles, lo que representd un incremento del 14,2%
en comparacion con el mismo mes de 2023 (12,3 millones de barriles en enero de 2025, lo que representd un
aumento de 2,3% frente a enero de 2024). De esta cantidad, EP Petroecuador exporté 10,2 millones de barriles
(10,06 millones de barriles en enero de 2025) y el Ministerio de Energia y Minas 0,7 millones de barriles (1,3

28 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/PublicacionesGenerales/ix_InformacionEstadistica.html

29 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/PublicacionesGenerales/ix_InformacionEstadistica.html

30 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorExterno/BalanzaPagos/balanzaComercial /ebc202502. pdf

31 https://www.eleconomista.com.mx/mercados/precios-petroleo-desploman-7-guerra-comercial-trump

32 https://www.primicias.ec/economia/precio-petroleo-ecuador-wti-donald-trump-estados-unidos-93677/ https://finance.yahoo.com/quote/CL%3DF/history/?p=CL%3DF
33 https://datosmacro.expansion.com/materias-primas/opec?dr=2025-01

34 https://www.finanzas.gob.ec/wp-content/uploads/downloads/2025/01/informe_t%E2%80%9Acnico_prorrogado_2025_vf.pdf

35 https://www.primicias.ec/economia/produccion-petroleo-sacha-privadas-caida-proyeccion2025-86626/
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millones en enero de 2025); mientras que las compafiias privadas®® 0,1 millones de barriles®” (0,04 millones de
barriles en enero de 2025).

Se debe indicar que, para este afio 2025 uno de los factores que afectara la produccion petrolera es el cierre del
campo petrolero ITT, tras la consulta popular en la que una mayoria de ecuatorianos voté a favor de que no se
extraiga mas petréleo de esta zona (Parque Nacional Yasuni). Por el cierre del ITT, en 2024 Ecuador dejé de
extraer 10.000 barriles de petrdleo al dia. Y para este afio 2025 el Ministerio de Hidrocarburos proyecta que se
reduciran otros 15.000 barriles diarios mas, segun el plan de cierre progresivo, que tiene una proyeccién de
cinco afios, es decir, hasta el 2028. El plan para el bloque ITT prevé el cierre de 246 pozos petroleros, de los
cuales ya se han cerrado 10 en 2024. A partir de este afio 2025, se cerraran 48 pozos por afio hasta el 2028. Y en
2029 se cerraran los ultimos 443,

Entre enero y diciembre de 2024 el total de recaudacion tributaria bruta sumé un valor de USD 20,131,40
millones (USD 3.375,88 millones entre enero y febrero de 2025%), es decir existié un crecimiento de 15,57%
respecto al mismo periodo de 2023. Entre los impuestos con mayor aporte para la recaudacion entre enero y
diciembre de 2024 se destaca, el Impuesto a la Renta (IR) con USD 6.638,92 millones (994,78 millones a febrero
de 2025), el Impuesto al Valor Agregado (IVA de operaciones internas y de importaciones) con USD 7.384,32
millones (USD 1.465,52% millones en febrero de 2025), el Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) con USD 1.272,02
millones (USD 237,59 millones en febrero de 2025)*.

La inflacion mensual en marzo de 2025 registré una variacion de 0,35%, mientras que la variacién anual fue de
0,31% vy la acumulada fue de 0,29%*. La divisién que mas influyé en el indice de precios al consumidor (IPC) fue
del grupo de Alimentos y Bebidas no Alcohdlicas*.9

En referencia al salario nominal promedio, para febrero 2025, se fijé en USD 548,26%; mientras que el salario
unificado nominal fue de USD 470,00. En términos reales, el indicador del salario real, que mide la cantidad de
bienes que se puede adquirir con el salario nominal promedio, se situé en USD 488,48 para febrero de 2025%.
En cuanto al costo de la canasta basica familiar en marzo de 2025, se ubicé en USD 800,60, mientras que la
canasta familiar vital alcanzé un costo de USD 553,01. Este registro implica que el ingreso familiar promedio
situado en marzo de 2025 de USD 877,33, cubre 109,58% del costo total de la canasta familiar basica tasada por
el INEC. Por su parte, la Canasta Vital tuvo un excedente de USD 324,31 del ingreso familiar®.

Segun las cifras del INEC, el desempleo pasé de 2,7% en diciembre de 2024 a 3,8% en enero de 2025y 3,5% en
febrero de 2025. La tasa de empleo adecuado pasé de 33,0% a 34,0% y 35,4% en ese mismo periodo, mientras
que la tasa de subempleo pasé de 24,5% a 20,6% y 19,3%*

A diciembre de 2024, la pobreza a nivel nacional se ubicé en 28,0% y la pobreza extrema en 12,7%. En el 4rea
urbana la pobreza llegd al 20,9% vy en el area rural alcanzé el 43,3%. Por su parte, la medida de desigualdad
econdmica, coeficiente de Gini*®, se ubicé en 0,463 a diciembre de 2024. Para la medicién de la pobreza, el INEC
compara el ingreso per capita familiar con la linea de pobreza y pobreza extrema por consumo, que en diciembre
de 2024 se ubico en USD 91,43 mensuales per cépita, mientras que la linea de pobreza extrema en USD 51,53
mensuales per capita (a diciembre de 2023 se ubicé en USD 90,08 y USD 50,76 respectivamente)?.

De acuerdo a la informacién publicada por el Banco Central del Ecuador, las tasas de interés referenciales no
han presentado cambios significativos. Es asi que la tasa pasiva referencial anual es de 6,74% para abril de 2025,
mientras que la tasa activa referencial anual es de 8,40%; existiendo un spread de tasas activas y pasivas de

36 Desde mayo de 2022 varias empresas privadas cambiaron la modalidad de contrato pasando de la modalidad de prestacion de servicios a la modalidad de participacion
37 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorReal/Previsiones/IndCoyuntura/EstMacro012025. pdf

38 https://www.primicias.ec/economia/plan-hidrocarburifero-inversiones-petroleo-gobierno-noboa-88061/

39 https://www.primicias.ec/economia/ventas-ecuador-sri-iva-isd-impuesto-renta-91942/

“0 https://www.sri.gob.ec/estadisticas-generales-de-recaudacion-sri

! https://www.elcomercio.com/actualidad/negocios/aumento-iva-isd-recaudacion.html

“2 https://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-inec/Inflacion/2025/Marzo/Boletin_tecnico_03-2025-IPC.pdf

4 https://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-inec/Inflacion/2025/Marzo/Boletin_tecnico_03-2025-IPC.pdf

“ https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorReal/Previsiones/IndCoyuntura/CifrasEconomicas/cie202501. pdf

% Es el valor del salario minimo legal promedio deflactado en funcién del indice de precios al consumidor del mes de referencia.

4 https://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-inec/Inflacion/2025/Marzo/Boletin_tecnico_03-2025-IPC.pdf

“7 https://www.ecuadorencifras.gob.ec/estadisticas-laborales-enemdu/

“8E| coeficiente de Gini es una medida que resume cémo se distribuye el ingreso per capita entre los habitantes de la poblacién, mide el grado de desigualdad en la distribucion del ingreso
“ https://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-inec/POBREZA/2024/Diciembre/202412_Boletin_pobreza.pdf
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1,66%C. Por su parte el saldo de la liquidez total para diciembre de 2024 alcanzé la suma de USD 88.484,9
millones (USD 89.845,3 millones para febrero de 2025), por su parte, la oferta monetaria fue de USD 31.354,5
millones; vy, las especies monetarias en circulaciéon ascendieron a USD 20.202,2 millones®! (USD 31.354,5
millones y 19.866,6 millones en febrero de 2025)>2.

En lo que respecta a la evolucion de la oferta de crédito, se puede mencionar que la cartera de crédito de la
banca privada es clave para el crecimiento de las actividades productivas del pais, para marzo de 2025, el 45,4%
de la cartera se destiné a los segmentos de produccidn (productivo, PYMES vivienda y microcrédito), el 41,1% al
consumo, el 7,4% en Microcrédito, el 5,7% a Vivienda y el 0,4% a Educativo®3. Segln cifras del Datalab de
la Asociacion de Bancos Privados, con corte a marzo de 2025, la rentabilidad (ROE) aumentd a 11,60% frente a
su similar de 2024 (8,78%), es decir, por cada ddlar en patrimonio, se obtiene 11 centavos de utilidad. En 2019,
antes de la pandemia, los bancos generaban una rentabilidad del 13,90%. Esto significa que actualmente los
bancos han perdido 2,3 puntos porcentuales de rentabilidad en los Ultimos cinco afios y medio. Asimismo, en
febrero de 2025, las cooperativas cerraron con una rentabilidad del 3,97%, es decir, por cada ddlar en el
patrimonio, se obtenia casi 4 centavos de utilidad®*.

El flujo de remesas recibidas que ingresé al pais en diciembre de 2024 totalizé USD 6.539,8 millones®, cifra que
representd un aumento del 20,05% en comparacion con el monto registrado de 2023 (USD 5.447,49 millones).
El aumento del flujo de remesas se atribuye principalmente a la recuperacién econdmica de Estados Unidos,
pais de donde proviene la mayor parte de los flujos®®, ademas del incremento en la tasa migratoria ocasionado
por la crisis econdmica que atraviesa el pais.

Los flujos de inversidn extranjera directa (IED) para diciembre de 2024 fueron de USD 232 millones; menos que
la mitad del afio 2023, resultado que se relaciona en gran medida con la inestabilidad e incertidumbre politica
del pais, lo que genera que los inversionistas sean mas precavidos a la hora de invertir en Ecuador®’. El pais con
la mayor inversion fue China, con USD 116 millones, es decir, el 50% del monto total de IED en 2024. Ademas, la
inversién de la nacién asiatica en Ecuador crecié 58% con relacion a 2023. Las actividades en las que mas invirtio
fueron mineria e industria manufacturera®s.

Para enero de 2025, de acuerdo con informacion presentada por el Ministerio de Finanzas, el saldo de la deuda
externa publica fue de USD 48.280,12 millones, y que incluye principalmente, deuda con organismos
internacionales, bonos emitidos en mercados internacionales, bancos y gobiernos. Por su parte, el saldo de
deuda interna para enero de 2025 fue de USD 15.456,19 millones, mientras que el valor de otros pasivos fue de
USD 1.007,31 millones. Considerando la relacién deuda/PIB, al mes de enero de 2025, segun datos del
Ministerio de Finanzas del Ecuador, la deuda publica (externa e interna) y otros pasivos se encontré en 52,60%
del PIB superando el limite del 40% del PIB>°.

La acumulacién de reservas internacionales en los Ultimos afios ha sido variable, es asi que para diciembre de
2022 registraron la suma de USD 8.458,65 millones, mientras que para diciembre de 2023 totalizaron USD
4.454,36 millones y USD 6.899,5 millones para diciembre de 2024%° (USD 7.729,0 millones en marzo de 2025).
Los principales rubros que componen las Reservas Internacionales son: inversiones en el exterior, oro, recursos
en bancos e instituciones financieras del exterior, y caja en divisas. Es importante mencionar que la
Administracidon del Banco Central del Ecuador, presentd la propuesta técnica para la recomposicién de los
activos externos disponibles para la inversién, misma que se aprobd en el mes de diciembre de 2023. Esta
decisidn técnica permitié convertir 241 mil onzas de oro en USD 494 millones, los cuales han sido invertidos en
instrumentos financieros seguros y liquidos.

50 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorMonFin/TasasInteres/Indice.htm

L https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorReal/Previsiones/IndCoyuntura/EstMacro032025.pdf

52 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/PublicacionesGenerales/ix_InformacionEstadistica.html

%3 https://datalab.asobanca.org.ec/datalab/home.html#

54 https://datalab.asobanca.org.ec/datalab/home.html#

%5 https://www.bce.fin.ec/estadisticas-economicas/ultimas-publicaciones/

%6 https://www.bce.fin.ec/estadisticas-economicas/ultimas-publicaciones/; Boletin Analitico de la Evolucién Anual de Remesas Afi0:2024
*7 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Administracion/bi_menulED.html

%8 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorExterno/BalanzaPagos/boletin84/indice.htm / https://www.primicias.ec/economia/inversion-extranjera-ecuador-china-
estados-unidos-93425/

%9 https://www.finanzas.gob.ec/https-wwwdeuda-publica-nueva-metodologia/

%0 https://www.bce.fin.ec/informacioneconomica/ultimas-publicaciones
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Riesgo del Negocio
Descripcion de la Empresa

INDUSTRIAS OMEGA C.A., fue constituida como la Compafiia Andénima Industrial y Mercantil Omega el 5 de
diciembre de 1961; en el mes de agosto de 1978 se convirtié en Industrias Omega C.A. El plazo de duracion de
la Compaiiia es de 50 afios contados a partir del 26 de junio de 2015, fecha en la que se inscribid en el Registro
Mercantil del cantén Quito, esto es hasta el 26 de junio de 2065.

La empresa se dedica a la elaboracion de todo tipo de trabajos de imprenta offset, cajas plegables, [dminas de
cartéon corrugado para el embalaje de rosas y otras flores de exportacidn, etc.; corte y rebobinado,
comercializacion de los citados articulos y sus similares, podra funcionar como depdsito aduanero con lo
permitido por la ley, podra asi mismo asociarse con personas naturales o juridicas para la prosecucién de estos
fines, para los cuales podra celebrar toda clase de actos y contratos, permitidos por las leyes, sin perjuicio de
que podra también recibir representaciones, distribuciones de agencias, de personas naturales o juridicas,
nacionales o extranjeras. Podra importar, exportar, comprar, vender, arrendar, permutar, etc., equipos e
implementos necesarios para el cumplimiento de su objeto, de igual manera podra efectuar las mismas
actividades con los productos que elabora.

Las principales lineas de negocio son las siguientes:
e Empaques de cartulina

e Micro corrugados

e Etiquetas autoadhesivas

e Tubos de cartén

INDUSTRIAS OMEGA C.A. cuenta con una planta industrial ubicada en la Panamericana Sur km 7 %. La planta
cuenta con Tecnologia de produccién de punta, misma que ha contribuido a que se posicione como una de las
principales empresas cartoneras a nivel local, Maquinaria moderna que minimiza los tiempos muertos y elabora
un producto final de excelente calidad, resistente y liviano, Certificados de calidad que cumple con las
necesidades y requerimientos de sus clientes.

Propiedad, Administracion y Gobierno Corporativo

Al 28 de febrero de 2025, INDUSTRIAS OMEGA C.A. registré como capital suscrito y pagado una suma de USD
1°596.000,00 el mismo que estuvo conformado por 1.596.000 de acciones ordinarias, nominativas e indivisibles
de USD 1,00 cada una.

CUADRO 10: ACCIONISTAS

Nombre ‘ Capital (USD)  Participacion

Yvonne Alvarez Neary 366.715,80 22,98%
Maria José Alvarez Aguirre 366.715,80 22,98%
Carla Alvarez Aguirre 366.714,80 22,98%
Esteban Alvarez Naranjo 487.049,60 30,52%
Giovanny Pantaleone Boada 8.804,00 0,55%
Total ‘ 1.596.000,00 100,00%

Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A / Elaboracion: Class International Rating

De conformidad con los estatutos de la compaiiia, ésta se encuentra gobernada por la Junta General de
Accionistas, siendo ésta la maxima autoridad de la compaiiia, érgano que segun sus estatutos y politicas busca
tomar las decisiones mas adecuadas que permitan mantener una apropiada estructura financiera y procesos
productivos eficientes®!, mientras que la administracion es ejecutada a través del Presidente y del Gerente
General, los cuales deberan cumplir con las funciones determinadas en el estatuto de constitucién de la
sociedad.

51 Los accionistas de la compafiia mantienen una sana independencia respecto de la administracion y sus directrices estan determinadas en las respectivas juntas de accionistas
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Asi mismo la compafiia cuenta con politicas de organizacién que hacen referencia a un sistema estructurado de
procedimientos que orientan la toma de decisiones de la empresa, que conjuntamente con sus controles
internos y sistemas de comunicacién les permiten analizar los resultados en tiempos adecuados. A continuacion,
se puede visualizar la estructura organica de la Institucion:

GRAFICO 4: ORGANIGRAMA DE LA COMPANIA

() OM=GA
.

Fuente y Elaboracion: INDUSTRIAS OMEGA C.A

La trayectoria y el reconocimiento de INDUSTRIAS OMEGA C.A.,%2 en el mercado, es el resultado, entre otras
cosas, de la acertada administracion, fruto de la experiencia de sus principales ejecutivos, los mismos que se
presentan en el cuadro siguiente:

CUADRO 11: DIRECTORIO CUADRO 12: PLANA GERENCIAL
Patricio Viteri Director Principal Carlos Rodrigo Alvarez Naranjo Presidente Ejecutivo
Maria José Alvarez Aguirre Director Principal Gonzalo Esteban Alvarez Naranjo | Gerente General
Hernan Escudero Alvarez Director Principal Maria José Alvarez Aguirre Subgerente

Fernando Cdrdoba Salgado Director Suplente

Carla Alvarez Aguirre Director Suplente
Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A / Elaboracién: Class International Rating

Gobierno Corporativo

INDUSTRIAS OMEGA C.A. cuenta con un reglamento de Directorio y Buen Gobierno establecido y articulado
gue permite determinar los principios de actuacion del Directorio, las reglas basicas de su organizacion y
funcionamiento y las normas de conducta de sus miembros. Este reglamento permite al Directorio interpretar
las normas legales y estatutarias y con los principios y recomendaciones de Buen Gobierno Corporativo en todo
momento.

La compafiia cuenta con politicas establecidas que conforman la regulacién para su correcto funcionamiento,
ademads se determina aspectos generales de capitalizacion y distribucion de utilidades, entre otras. Segun la
administracion de la compaifiia, su actitud hacia los stakeholders es de total transparencia y de acciones que
fortalezcan la relacidn, lo cual se ve fortalecido por sus politicas.

Sobre la base de lo analizado y detallado, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A., opina que
es aceptable la calidad y comportamiento de los érganos administrativos del Emisor, la calificacion de su
personal, sistemas de administracion y planificacién, ademas expresa que se observa consistencia en la
conformacion accionaria. Por lo sefialado, Class International Rating Calificadora de Riesgos S.A., ha dado
cumplimiento con lo estipulado en los literales e y f, numeral 1, del Articulo 10, Seccién Il, Capitulo Il, Titulo XVI
del Libro I, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros.

Empleados

Al 28 de febrero de 2025, mantiene dentro de su nédmina 157 empleados (156 empleados en octubre de 2024),
mismos que estan calificados para desarrollar tareas especificas dentro de empresa y estan distribuidos en

52 E| comportamiento de los érganos administrativos es estable.
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diferentes areas. Adicionalmente, se debe indicar que la seleccién y contratacion de su personal es adecuado y
esta orientado al desempefio de sus funciones.

Con fecha 11 de abril de 2018, la compaiiia suscribid el décimo octavo contrato colectivo de trabajo, celebrado
entre INDUSTRIAS OMEGA C.A. y los trabajadores, representados por el comité de empresa que abarca mas del
50 % de los trabajadores. Cabe destacar que dicho contrato colectivo tiene una vigencia de 24 meses; no
obstante, en caso de no suscribirse un nuevo contrato al finalizar este periodo, el actual seguird en vigor.

Sobre la base de lo analizado y detallado, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A., opina que
es aceptable la calidad y comportamiento de los érganos administrativos del Emisor, la calificacion de su
personal, sistemas de administracion y planificacion, ademas expresa que se observa consistencia en la
conformacion accionaria. Por lo sefialado, Class International Rating Calificadora de Riesgos S.A., ha dado
cumplimiento con lo estipulado en los literales e y f, numeral 1, del Articulo 10, Seccién Il, Capitulo II, Titulo XVI
del Libro II, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros.

Empresas vinculadas o relacionadas

CUADRO 13: EMPRESAS VINCULADAS
INDUSTRIAS OMEGA C.A. RAZON SOCIAL
CLIKSOFT CIA. LTDA.
CARTOEMPAQUE S.A.
SOFT LANDING SERVICES S.A.
CARTONERA MANABI CARTOMANABI S.A.
TAILINGS ONE S.AS.
CLIKSOFT CIA. LTDA.
CARTOEMPAQUE S.A.

NOMBRE

CARGO EN EMPRESA VINCULADA
PRESIDENTE / ACCIONISTA
ACCIONISTA

GERENTE GENERAL / ACCIONISTA
PRESIDENTE / ACCIONISTA
PRESIDENTE EJECUTIVO
ACCIONISTA

GERENTE GENERAL / ACCIONISTA

ALVAREZ NARANJO GONZALO ESTEBAN | GERENTE GENERAL / ACCIONISTA

ALVAREZ NARANJO CARLOS RODRIGO PRESIDENTE EJECUTIVO

ALVAREZ AGUIRRE CARLA ACCIONISTA
CONVERTIDORA GRAFICA CA CONVERGRAF | ACCIONISTA
CONVERTIDORA GRAFICA CA CONVERGRAF | GERENTE GENERAL / ACCIONISTA
ALVAREZ AGUIRRE MARIA JOSE ACCIONISTA
CARTOEMPAQUE S.A. PRESIDENTE / ACCIONISTA
CONVERTIDORA GRAFICA CA CONVERGRAF | ACCIONISTA
ALVAREZ NEARY YVONNE MAGDALENA ACCIONISTA

ACCIONISTA

CARTOEMPAQUE S.A.

Fuente: POP / Elaboracion: Class International Rating

CUADRO 14: PARTICIPACION EN OTRAS EMPRESAS
INDUSTRIAS OMEGA C.A.

RAZON SOCIAL

PARTICIPACION
33,00%

ESTADO
ACTIVA

ECOPARKMINING S.A.

Fuente: POP / Elaboracion: Class International Rating

Otros Aspectos Cualitativos de la Empresa
Clientes®®

Al 28 de febrero de 2025, el principal cliente de INDUSTRIAS OMEGA C.A. tiene una representacion del 4,21%
(4,61% a diciembre de 2024) sobre el total de las ventas, seguido por el Cliente B con el 3,26%, y Cliente C con
el 2,95%. Los 3 principales clientes representaron en su conjunto el 10,42% del total de las ventas. Los
porcentajes detallados demuestran que la compafiia no posee un riesgo de concentracion sobre su portafolio
de clientes.

%3 La compafifa posee capacidad de negociacion con sus clientes.

21

CLASS INTERNATIONAL RATING a operar como Calif de Riesgos, ha | presente estudio técnico con el cuidado y ios para su ion. La i ion se ha originadc fuentes que se estiman
confiables, especialmente el propio emisor y los informes de auditoria externa. CLASS INTERNATIONAL RATING no ha realizado tareas de auditoria sobre la informacion recibida. Los informes y calificacion constituyen opinién y no son
recomendacion para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismo; ni estabilidad de su precio, sino una evaluacién sobre el riesgo involucrado en éste.




Class International Rating

Tercera Emision de Obligaciones a Largo Plazo INDUSTRIAS OMEGA C.A., Abril 2025

GRAFICO 5: CLIENTES (FEBRERO 2025)
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Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A. / Elaboracion: Class International Rating

Es importante mencionar que el 100% de las ventas realizadas por INDUSTRIAS OMEGA C.A. son a crédito
directo. Segun las politicas de crédito y cartera que tiene la compafiia evaluara las obligaciones pendientes de
cobro y de existir cuentas incobrables realizard el registro contable reclasificando de Clientes por Cobrar a una
cuenta Clientes en Mora. En el caso de castigo de cuentas de microcorrugado, se establecera el costo de ventas
de las ordenes de produccién de cada factura y este valor se asumird de la siguiente manera: 40% asume el
vendedor, 40% asume la compaiiia, y 20% asume el supervisor de ventas. Finalmente, los clientes que registren
mas de 30 dias desde la fecha de vencimiento de la factura (seccidn tubos), mas de 60 dias desde la fecha de
vencimiento de la factura (seccion grafica y etiquetas), mas de 90 dias desde la emisidn de la factura (seccién
microcorrugado) automaticamente seran bloqueados por el sistema, de tal forma que tanto sus 6rdenes de
pedido como de despachos no podran ser ingresadas en el sistema.

Al referirnos a la antigiiedad de las cuentas por cobrar, se debe indicar que, al 28 de febrero de 2025, el 88,25%
de la cartera correspondio a cartera por vencer (86,22% a diciembre de 2024), mientras que la cartera vencida
significo el 11,75% (13,78% a diciembre de 2024), siendo la mas representativa de este grupo la cartera que se
encontré dentro del rango 1 a 30 dias que representd el 9,35% de la cartera total (9,16% a diciembre de 2024).

CUADRO 15: ANTIGUEDAD DE LA CARTERA

CARTERATOTAL 2022 = 2023 | 2024 | feb-25 |
Por Vencer 84,36% | 83.14% | 86.22% | 88,25%
Vencida de 1 a 30 dias 11,11% 13,10% 9,16% 9,35%
Vencida de 31 a 60 dias 2,31% 1,78% 2,23% 0,79%
Vencida de 61 a 90 dias 032% | 022% | 033% | 0.15%
Vencida de 91 a 180 dias 0,55% 0,37% 0,51% 0,15%
Vencidade 181 a360dias | 044% | 097% | 022% | 017%
Vencida de mas de 361 dias | 091% | 042% | 133% | 114%

TOTAL | 100,00% | 100,00%  100,00% | 100,00% |
Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A./ Elaboracion: Class International Rating

La cobertura de la cartera vencida con el nivel de provisiones constituidas por la compafiia es de 6,70% para
febrero de 2025 (6,50% a diciembre de 2024), aspecto que deberd ser reforzado a fin de poder cubrir
adecuadamente un posible riesgo de incobrabilidad.

Proveedores®

INDUSTRIAS OMEGA C.A. opera con proveedores del exterior y locales, siendo el proveedor mas relevante al 28
de febrero de 2025 el Proveedor A, con una participacion del 44,78%, la cual provee de pulpa, papel y cartéon a
la compafiia. A este le sigue el Proveedor B con el 13,37% y el proveedor C con el 9,89%. La porcidn restante del
31,97% corresponde a proveedores con participaciones individuales inferiores al 9,60%.

5 La compafifa mantiene una muy buena aceptacion con sus proveedores, por lo que ha desarrollado capacidad de negociacién con ellos.
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Cabe destacar que los proveedores del exterior tienen plazos establecidos que son minimo 90 dias y maximo
150 dias y el plazo para compras locales de servicios materiales repuestos y suministros serd minimo de 60 dias.
Es responsabilidad de Compras locales verificar el plazo de vencimiento colocado en la factura y registrar el
mismo en el sistema contable. El plazo de pago para las compras de materiales suministros o servicios locales es
de minimo 60 dias y sera pactado con el proveedor el momento de la compra.

Con respecto a las cuentas por pagar a proveedores, al 28 de febrero de 2025 INDUSTRIAS OMEGA C.A., mantiene
cartera vencida que represento el 25,91% de las cuentas por pagar (35,61% al 31 de diciembre de 2024). La
cartera vencida se concentrd en el rango de mas de 1 a 30 dias, significando el 8,31% (17,94% en diciembre de
2024). Mientras que la cartera vigente representd el 74,09% (64,39% en diciembre de 2024).

Politica de precios

Para la generacion de los precios ofertados, la compaiiia realiza un analisis de todos los componentes de precios,
variables del proyecto y especificaciones técnicas del mismo. Los precios ofertados de materiales van en funcion
de una cotizacion previa con quienes tiene convenios ya sea de pagos como de descuentos. Y determina el precio
con el que se tenga mejores resultados de diferentes proveedores.

El precio de las manufacturas de papel y cartdon dependera de las especificaciones para el cual se necesite el
papel y cartdon ya transformado, ademads depende de la cantidad y volumen que se requiere. Industrias OMEGA
C.A. mantiene una politica de precios competitiva que reduzca costos para los compradores.

Politica de Financiamiento

En lo que respecta a sus politicas de financiamiento, la compariia ha dado prioridad al fondeo de proveedores
(34,87% en febrero de 2025), ademas de contar con varias lineas de crédito en el sistema financiero nacional y
con el Mercado de Valores.

Para febrero de 2025 INDUSTRIAS OMEGA C.A., financié sus operaciones principalmente con recursos de
terceros, es asi como el pasivo total fonded el 73,91% de los activos (75,59% en diciembre de 2024). Por su parte,
la deuda con costo que se deriva de obligaciones con entidades financieras de corto y largo plazo y mercado de
valores financié el 18,66% de los activos (18,36% a diciembre 2024).

GRAFICO 6: COMPOSICION DE LA DEUDA FINANCIERA, FEBRERO 2025

M Instituciones financieras
23,63%

Mercado de Valores

Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A / Elaboracion: Class International Rating

Politica de Inversion

INDUSTRIAS OMEGA C.A. desde su constitucion ha mantenido politicas de inversion y financiamiento que
permitan alineamientos compatibles entre si y con el resto de las politicas para el correcto desempefid y
funcionamiento, asi como con su flujo de caja futuro. Entre sus medidas se destacan:

e Evaluacion del costo-beneficio.

* Evaluacién del costo de oportunidad.
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¢ No vender activos fijos para cubrir necesidades de corto y largo plazo.
e Andlisis de las razones financieras de endeudamiento como el apalancamiento.

La compaiiia siempre ha mantenido una politica de inversidon en materia prima y maquinaria que permitan
compaginar la produccidn y procesamiento a tiempo de sus productos con la demanda potencial de sus clientes.

Responsabilidad Social y Ambiental

INDUSTRIAS OMEGA C.A., promueve su cultura organizacional y un desarrollo sostenible. Para esto, la empresa
se basa en 3 pilares para su gestidon: Responsabilidad Social, Responsabilidad Econémica, y Responsabilidad
Ambiental.

La Responsabilidad Social encabeza parte del desarrollo tanto para las partes internas como externas; por tal
motivo, adoptan habitos, estrategias y proceso que les ayude a tener sustentabilidad en el tiempo.

INDUSTRIAS OMEGA C.A. apoya a la comunidad la cual forma parte del plan de becas estudiantiles impulsado
por la Fundacion Fe y Alegria.

El impacto ambiental es un tema prioritario para la compafiia por esto, implementaron en el sistema de gestion
ambiental medidas para disminuir emisiones, desechos y eficiencia energética en la empresa.

Sustituyeron el 100% de focos fluorescentes por luz led tanto en el drea administrativa como en la planta, demas
cuentan con una planta de energia fotovoltaica, la cual ha producido 567,19 MWh, permitiendo tener los
siguientes beneficios ambientales 30901.15 arboles, reduccion de emisiones de CO2 449,78Tn, y carbon estandar
ahorrando 172,99 Tn.

Evitan la contaminacién ambiental ya que reciclan el 100% de agua utilizada en el proceso de limpieza de rodillos,
siendo esta tratada y devuelta al medio ambiente dentro de los parametros establecidos. El 100% del agua
tratada en la plata de tratamiento de aguas residuales (PTAR) es utilizada en el proceso de elaboracién del
almidon. Invirtieron mds de USD 40.000 para mejorar la PTAR y garantizar la calidad del agua tratada.

Gestion de residuos la gestion ambiental adecuada de los lodos residuales de la planta de tratamiento de aguas,
wipes contaminados. Mantienen registros de generacion de residuos.

Es la primera empresa en el pais en adquirir la certificacion FSC (Forest Stewardship Council) en Cadena de
Custodia. Esto le asegura al consumidor que la materia prima que se utiliza para la elaboracidon de las cajas y
empaques de cartulina ha sido producida usando practicas social y ambientalmente responsables.

Regulaciones a las que esta sujeta la Empresa y Normas de Calidad.

INDUSTRIAS OMEGA C.A., es una compaiiia anénima regida por leyes ecuatorianas y cuyo ente de control es la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros. Asimismo, se encuentra sujeta a la regulacion de otros
organismos de control como el Servicio de Rentas Internas, el Ministerio de Relaciones Laborales, el Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social, Municipalidades, entre otras, a mas de leyes especificas como las de defensa
del consumidor y propiedad intelectual, entre otras.

Riesgo Legal

Segun lo reportado por la Administracion, INDUSTRIAS OMEGA C.A. registra tres procesos judiciales como
actor/ofendido. La calificadora no ha podido medir el impacto de los mismos sobre la operacién de la compafiia.

Liquidez de los titulos

Al ser la calificacion inicial del Tercera Emisién de Obligaciones de Largo Plazo INDUSTRIAS OMEGA C.A., todavia
no se cuenta con la informacidn necesaria para evaluar la liquidez de los titulos, la que sera analizada en las
revisiones de la presente calificacidn.
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Al 28 de febrero de 2025, cuenta con una emision vigente en el Mercado de Valores, a continuacién, un detalle:

CUADRO 16: EMISIONES VIGENTES (USD)

Instrumento Resolucion Aprobatoria Monto Aprobado ‘ Estado
I EMISION DE OBLIGACIONES | SCVS-IRQ-DRMV-2021-00009240 1.000.000,00 Vigente

Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A. / Elaboracién: Class International Rating
Presencia Bursatil

De acuerdo con lo dispuesto por la Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros, se incluye para el andlisis
de la presencia bursatil, la referencia de las transacciones realizadas en las Bolsas de Valores, siendo la férmula
utilizada la siguiente:

Presencia Bursatil = Nimero de dias Negociados Mes / Nimero de Ruedas Mes.

Al ser la calificacidn inicial de la presente emisidn todavia no se cuenta con la informacion necesaria para evaluar
la presencia bursatil de los titulos, lo que sera analizado posteriormente en la siguiente revision.

Sobre la base de lo analizado y detallado, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A., observé y
analizé la presencia bursatil. Por lo sefialado, Class International Rating Calificadora de Riesgos S.A., ha dado
cumplimiento con lo estipulado en el literal f, numeral 1, del Articulo 10, Seccion II, Capitulo Il, Titulo XVI del Libro
I, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros.

Eventos Importantes

En el informe de los auditores externos independientes menciona que “...los estados financieros presentan
razonablemente, en todos los aspectos materiales, la posicién financiera de INDUSTRIAS OMEGA C.A., al 31 de
diciembre del 2024, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha,
de conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera - NIIF emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB)”.

Situacidn del Sector

La principal actividad del emisor es la fabricacién de envases de papel, cartén y cartulina: cajas, cajones,
estuches, envases, archivadores de cartén de oficina y articulos similares.®® De tal manera que los ingresos de la
empresa dependen de los principales sectores a los cuales se encamina su oferta; sector farmacéutico,
alimentico, floricola.

En Ecuador, la industria que comprende la fabricacidn de papel y sus derivados es la manufacturera. Este sector
esta comprendido por la fabricacidon no solo de papel en si sino de la fabricacion de pasta de madera, cartén,
cartén ondulado y envases de papel y cartdn. Principalmente comprende actividades como separacién de fibras
celulosas de otras impurezas de la madera o el papel usado, el filtrado de estas fibras hasta convertirlas en
ldaminas y técnicas de corte y moldeado.

Durante el afio 2024, la industria manufacturera ecuatoriana enfrentd una de sus etapas mas complejas,
marcada por la crisis eléctrica y una recesion econdmica que impactaron directamente en sus niveles de
produccion y ventas¢. Las ventas totales del sector industrial cerraron en USD 28.580,67 millones, lo que
representa una caida de USD 1.201 millones en comparacién con 2023. Esta contraccion se atribuye,
principalmente, a los apagones eléctricos que afectaron la operatividad de las fabricas y otras unidades
productivas.

% https://ekosnegocios.com/empresa/industrias-omega-ca
% https://www.primicias.ec/economia/ventas-industrias-manufacturas-caida-crisis-cortes-luz-recesion-90655/
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Adicionalmente, el entorno de inseguridad y las elecciones presidenciales agudizaron la contracciéon del
consumo y la inversidn. La industria manufacturera, que representa casi el 14% de las ventas totales del pais, es
fundamental para el empleo adecuado, especialmente por su demanda de mano de obra técnica®’.

La industria manufacturera —que incluye los subsectores de alimentos, calzado, textiles, cerdmica, vidrio y
ensamblaje de vehiculos— fue el sector mds afectado entre los cinco mayores sectores econémicos del pais
(comercio, industria, agricultura, transporte y servicios profesionales).

Este desempefio resulta especialmente preocupante debido a que la industria manufacturera ocupa
histéricamente el segundo lugar en ventas nacionales y es un sector intensivo en mano de obra técnica, con gran
incidencia en la generacion de empleo adecuado en Ecuador.

GRAFICO 7: Ventas locales de los cinco mayores sectores de la economia (millones de USD)
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Fuente: SRI / Elaboracion: Class International Rating

El sector de empaques alcanzé en 2024 un valor global de USD 398,65 mil millones, con proyecciones de
crecimiento del 4,68% anual hasta 2029. En Ecuador, el auge del e-commerce y las exportaciones han impulsado
la demanda de empaques sostenibles, especialmente en cartén, con un enfoque en eficiencia, resistencia y
diferenciacion de marca.

Las tendencias para 2025 incluyen el uso de materiales biodegradables, impresion de alta calidad, empaques
minimalistas, personalizacién y tecnologias como Smart Packaging, cddigos QR y etiquetas inteligentes, que
mejoran la trazabilidad y experiencia del consumidor. El disefio de empaque ahora se considera una herramienta
clave de branding, con foco en la conexiéon emocional y la sostenibilidad®.

El sector donde desarrolla sus actividades INDUSTRIAS OMEGA C.A. tiene como barreras de entrada: alta
inversion inicial para la instalacidn de una fabrica papelera, tasas arancelarias para la importacién de maquinaria,
dificultad en alcanzar contactos comerciales tanto en el mercado nacional como internacional, escaso talento
humano especializado en el montaje de maquinaria, asi como en el manejo y comercializacién de papel,
economias de escala y alta diferenciacion de productos existentes.

La principal barrera de salida que tiene el sector es la dificultad que pueden tener las empresas para liquidar sus
activos altamente especializados o para adaptarlos a otra actividad, gran cantidad de regulaciones laborales,
gue suponen un alto coste para la empresa, compromisos de largo plazo con clientes o proveedores, por los
cuales la empresa debe permanecer mas tiempo en el sector.

El sector en el cual desenvuelve sus actividades la empresa no presenta estacionalidades en su comportamiento.
Tanto la oferta como la demanda son flexibles ante eventos macroecondmicos, que segun el caso determinan
aumento o disminucidn sensibles en el mercado.

57 https://www.vistazo.com/portafolio/economia/2025-03-24-ventas-empresas-crecimiento-recuperacion-ecuador-enero-Y9010193
%8 https://www.primicias.ec/economia/ventas-industrias-manufacturas-caida-crisis-cortes-luz-recesion-90655/
% https://ekosnegocios.com/articulo/el-rol-del-packaging-como-aliado-del-sector-productivo-ecuatoriano
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Expectativas

El sector de papel y cartén en Ecuador enfrenta desafios significativos debido al encarecimiento de los insumos
y la operacion. A pesar de ser un complemento esencial para otras industrias, su eficacia esta siendo puesta a
prueba por la subida de costos. La adaptacién y busqueda de soluciones innovadoras son clave para superar
estos obstaculos y mantener su rol crucial en el tejido industrial del pais.

De cara a 2025, la industria del empaque enfrenta retos y oportunidades Unicas para impulsar la sostenibilidad,
la innovacién y la transformacién digital. En América Latina, aprovechar tecnologias avanzadas y alinearse con
normativas de economia circular permitird a las empresas liderar con soluciones responsables, generando valor
econdmico y ambiental en los mercados locales e internacionales.”

El cartdn se consolidara como un material esencial en la industria del packaging en 2025. Su capacidad para
combinar sostenibilidad, funcionalidad y estética lo posiciona como una de las mejores opciones para enfrentar
los desafios de la industria del embalaje en un futuro cercano. La transicion hacia soluciones mas ecoldgicas esta
en marcha, y el cartén lidera este cambio, marcando la diferencia en la lucha contra el impacto ambiental del
packaging tradicional.” A nivel global, se observa una tendencia hacia productos sostenibles, aunque los desafios
incluyen el alza de costos en materias primas y logistica, que podrian presionar los precios finales y exigir mayor
eficiencia en la gestion de costos por parte de las empresas™.

Posicion Competitiva de la Empresa

Cabe mencionar que la empresa se encuentra dentro de la categoria ClIU C1702.02, que corresponde a la
Fabricacién de envases de papel o de cartén ondulado, rigido o plegable: cajas, cajones, estuches, envases,
archivadores de cartén de oficina y articulos similares. Es importante destacar que, segun la revista EKOS
INDUSTRIAS OMEGA C.A., segun la ultima informacidn disponible (afio 2023), sus ventas se ubicaron en el puesto
1311 de su sector™.

Dentro del sector la fabricacion de cartdn y la industria grafica son las principales demandantes de la materia
prima, ya que estos dos productos estan presentes en todas las empresas y negocios del pais. La industria
aprovecha el desarrollo tecnolégico tanto en el procesamiento de papel, como en la elaboracion del producto
terminado; un ejemplo es el implementar cédigos QR para redirigir a paginas web o cddigos de barras, sea en
etiquetas, tarjetas, libros, cajas y otros insumos editoriales. Dentro del sector existen actores destacados,
hablamos de empresas productoras de papel, corrugadoras, asi como aquellas dedicadas a fabricar productos
finales derivados de esta materia prima.

GRAFICO 8: PRINCIPALES PRODUCTORES DE PAPEL Y CARTON ANO 2020

Principales Productoras de Papely Carton 2020
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Fuente: POP / Elaboracion: Class International Rating S.A.
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La empresa tiene estructura adecuada para evaluar los escenarios de cambio y por lo tanto actuar en
concordancia con los mismos. Segun la administraciéon de la compaiiia, el emisor tiene la capacidad de llegar a
determinar al maximo el nuevo escenario que puede enfrentar. Segun el emisor, en lo que respecta a normativa
legal la empresa esta constantemente adaptandose a las leyes y normas que regulan su actividad. La empresa
ha logrado generar cambios que mejoren su posicionamiento en el mercado.

Finalmente, por considerarse una herramienta que permite visualizar un cuadro de la situacion actual de la
compafiia, es importante incluir a continuacién el analisis FODA INDUSTRIAS OMEGA C.A., evidenciando los
puntos mas relevantes tanto positivos como negativos en cuanto a su efecto, asi como factores enddgenos y
exdgenos, de acuerdo con su origen.

CUADRO 17: FODA

Fortalezas Debilidades

Buena calidad del producto Falta de compromiso en el cumplimiento de procedimientos
Calidad de servicio al cliente Para de maquinaria ocasionando retrasos en produccion.
Apertura de la Gerencia para proyectos de ingenieria y desarrollo Fata de mantenimiento en maquinas

Compra de maquinaria para las distintas secciones Personal poco capacitado

Falta de sistema de control de calidad eficiente

Utilizacion de energia renovable y programa de gestion de residuos | Déficit en la comunicacion interna

Incumplimiento de tiempos de entrega

Oportunidades Amenazas

Desarrollo de competencias del personal a través de capacitaciones | Inestabilidad e inseguridad en el pais

Capacidad de crecer en mercados nuevos y existentes Mercado altamente competitivo

Produccion y entrega oportuna de productos gréficos Aumento de precio de insumos

Implementacion de nuevas tecnologias Aumento de los costos de energia y los recursos naturales
Reducir el porcentaje de rechazo del Producto terminado Inestabilidad energética

Efectos Cambio climatico

Mejorar la eficiencia energética reduciendo costos Eventos climaticos extremos: Lluvias torrenciales

Cambios en la regulacion ambiental

Fuente / Elaboracion: INDUSTRIAS OMEGA C.A.

Riesgo operacional

Los principales riesgos que podrian afectar el flujo previsto por el emisor, asi como la continuidad de la operacién
en términos generales se encuentran relacionados con competencias técnicas, temas éticos, sucesos naturales,
fallas humanas, etc.

Con el propédsito de contrarrestar los principales riesgos a los que se encuentra expuesta la compaiiia,
INDUSTRIAS OMEGA C.A., cuenta con varias pdlizas de seguro, las mismas que se distribuyen en diferentes ramos
como: accidentes personales y multirriesgo industrial, cuya vigencia es hasta junio y julio de 2025
respectivamente. Adicional mantiene una pdliza para garantizar las pérdidas netas definitivas que sufra el
Asegurado por la falta de pago que se origine en créditos concedidos por el Asegurado a sus compradores de
bienes y servicios, o como consecuencia de la insolvencia declarada o presunta, por las ventas de EMPAQUES
PARA ROSAS Y OTROS, con vigencia hasta el 30 de septiembre de 2025.

Considerando el giro de negocio en el cual esta desenvolviéndose INDUSTRIAS OMEGA C.A. su principal riesgo se
origina del desabastecimiento que pueda llegar a tener con sus proveedores de materia prima, dado que dichos
materiales son importados, y podria existir problemas en su importacién, despacho de material no solicitado, y
tardanzas por parte de la empresa abastecedora, asimismo podrian existir inconvenientes de manera legislativa
donde se expidan nuevas leyes favorables o desfavorables a las importaciones de algunos materiales con el fin
de fomentar la produccién nacional y asi afectar a los precios del producto terminado. No obstante, para mitigar
estos posibles eventos, la compafiia posee una gama amplia de proveedores.

Otro factor de incidencia al riesgo es la obsolescencia de la maquinaria ya sea por cambios en procesos

tecnoldgicos o el desuso de las mismas, este factor ha sido manejado de buena forma por parte de la compaiiia
ya que la mayoria de sus inversiones estan dirigidas hacia la mejora o cambio de sus maquinas. Esta inversion
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debe ir de la mano con el personal debidamente preparado para el uso de éstas, dado que la falta de preparacion
sobre su uso puede ocasionar el no cumplir con el objetivo para el cual fueron adquiridas.

Adicionalmente se debe precautelar el mantenimiento y funcionamiento adecuado de la planta con las normas
de seguridad exigidas por la ley y las normas internas establecidas por la compafiia, dado que se nota una
concentracion de su personal sobre la misma, los cuales deben estar cubiertos y prevenidos para cualquier
eventualidad que pueda existir.

Otro aspecto importante que debe ser considerado es lo referente a la informacion que se genera diariamente

por el proceso productivo, asi también, la informacién financiera de la empresa, que precisa tener un tratamiento
especial por cuanto su gestion es de importancia para la empresa.

Riesgo Financiero

El andlisis financiero efectuado a INDUSTRIAS OMEGA C.A., se realizé en base a los Estados de Situacion
Financiera y Estados de Resultados Integrales auditados de los afios 2021, 2022, 2023 y 2024, junto a los Estados
de Situacion Financiera y Estados de Resultados Integrales internos no auditados cortados al 29 de febrero de
2024 y al 28 de febrero de 2025.

Analisis de los Resultados de la Empresa

Los ingresos de INDUSTRIAS OMEGA C.A., crecieron de USD 15,17 millones en el afio 2021 a USD 16,30 millones
en 2022, USD 17,25 millones en diciembre de 2023 y USD 18,35 millones en el afio 2024, lo que se atribuye al
incremento en ventas de las lineas “floricola” y “alimentos”.

Para los periodos interanuales los ingresos continuaron con la tendencia al alza (+5,64%), pasando de USD 3,54
millones en febrero de 2024 a USD 3,74 millones en febrero de 2025, nuevamente por el incremento en ventas
de las lineas “floricola” y “alimentos”.

Dentro de la estructura de ingresos prevalecieron las ventas en la linea “floricola”, es asi que para febrero de
2025 representaron el 70,28% del total de las ventas (72,52% en diciembre de 2024), el restante 29,72% estuvo
dividido en otras lineas.

El costo de ventas de la compaiia mantuvo un comportamiento estable con leves fluctuaciones durante el
periodo analizado, pasando de significar el 85,06% de los ingresos en el afio 2022 a 84,28% en el afio 2023 y
82,13% en diciembre 2024 (81,03% en febrero de 2025), mismos que estuvieron conformados principalmente
por costos de produccién. Lo mencionado anteriormente origind un margen bruto positivo, cuya representacion
sobre los ingresos pasé de significar en el afio 2022 el 14,94% de los ingresos a 15,72% en diciembre de 2023 y
17,87% de los ingresos en 2024 (18,97% en febrero de 2025).

Los gastos operativos mantuvieron una tendencia estable sobre la representacién de los ingresos, pues pasaron
de 9,18% en diciembre de 2022 a 9,13% en 2023 y 9,34% en diciembre de 2024 (6,54% en febrero de 2025),
mismos que estuvieron conformados principalmente por sueldos, salarios y demas remuneraciones, otros
gastos, etc.

Los ingresos permitieron cubrir de forma aceptable los gastos operacionales, generando un margen operativo
positivo, que paso de representar el 5,76% de los ingresos en diciembre de 2022 a un 6,59% en el afio 2023 y
8,53% de los ingresos en diciembre de 2024. Para febrero de 2025 la compafiia registré un margen operativo
que significé el 12,43% de los ingresos, porcentaje inferior a lo reportado en su similar de 2024 cuando fue de
13,26% de los ingresos, como efecto de mayores costos.
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GRAFICO 9: UTILIDAD OPERACIONAL E INGRESOS
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Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A. / Elaboracion: Class International Rating

Los gastos financieros, pasaron de representar el 2,82% de los ingresos netos en 2023 a 2,29% en diciembre de
2024 y 2,01% de los ingresos en febrero de 2025, comportamiento que estd atado al desempeiio de sus
obligaciones con costo.

Luego de deducir los gastos financieros, otros ingresos/egresos netos y el impuesto a la renta, la compafiia
genero utilidad en cada uno de los ejercicios econdmicos analizados. Es asi que para el afio 2023 la utilidad neta
representd 1,69% de los ingresos y 3,18% al cierre de 2024. Al 28 de febrero de 2025, la utilidad antes de
impuestos significd un 9,00% de los ingresos, levemente inferior al resultado del mismo periodo del afio anterior,
cuando fue de 9,89% de los ingresos.

Indicadores de Rentabilidad y Cobertura

Los indicadores de rentabilidad sobre activos (ROA) y sobre el patrimonio (ROE) presentaron un comportamiento
positivo, pero variable para el periodo analizado, conducta ligada al comportamiento de la utilidad del ejercicio.
Lo mencionado evidencia que los activos de la compafiia generaron rentabilidad por si mismos; y que los
propietarios de la compafiia percibieron una rentabilidad sobre su inversion.

CUADRO: 18, GRAFICO 10: RENTABILIDAD SOBRE ACTIVO Y PATRIMONIO
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Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A. / Elaboracién: Class International Rating

El EBITDA (acumulado), presentd una evolucidon acorde al desempefio de su margen operacional, pues los flujos
de la compaiiia demostraron tener capacidad para cubrir de forma adecuada sus gastos financieros en el periodo
analizado. Al 31 de diciembre de 2024, el EBITDA (acumulado) significd el 13,76% de los ingresos (10,67% de los
ingresos en afo 2023). Para febrero de 2025 el peso del EBITDA (acumulado) dentro de los ingresos fue de
15,98% de los ingresos (15,91% en febrero de 2024).

30

CLASS INTERNATIONAL RATING i a operar como Calif de Riesgos, ha | presente estudio técnico con el cuidado y 61 ios para su ion. La i ion se ha originadc fuentes que se estiman
confiables, especialmente el propio emisor y los informes de auditoria externa. CLASS INTERNATIONAL RATING no ha realizado tareas de auditoria sobre la informacion recibida. Los informes y calificacion constituyen opinién y no son
recomendacion para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismo; ni estabilidad de su precio, sino una evaluacién sobre el riesgo involucrado en éste.




Class International Rating

Tercera Emision de Obligaciones a Largo Plazo INDUSTRIAS OMEGA C.A., Abril 2025

CUADRO 19, GRAFICO 11: EBITDA Y COBERTURA DE GASTOS FINANCIEROS (miles USD)
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Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A. / Elaboracion: Class International Rating

Capital Adecuado
Activos

Los activos totales de INDUSTRIAS OMEGA C.A. decrecieron de USD 15,16 millones en el afio 2022 a USD 13,35
millones en diciembre de 2023, sin embargo, a partir del afio 2024 su tendencia cambia, creciendo a USD 14,51
millones en ese afio y USD 14,86 millones en febrero de 2025, comportamiento atado principalmente por el
incremento en sus cuentas por cobrar a clientes.

Al analizar la estructura de los activos se denoté que histéricamente los activos corrientes fueron los que
marcadamente prevalecieron, es asi que representaron el 67,21% de los activos totales en diciembre de 2024,
mientras que para febrero de 2025 significaron el 68,68% de los activos, siendo sus cuentas mas relevantes para
este Ultimo periodo, cuentas por cobrar que significaron el 32,55% de los activos en febrero de 2025 (29,94% a
diciembre de 2024), le sigue inventario equivalente con el 23,73% de los activos (24,83% a diciembre de 2024)
y activos por impuestos corrientes con el 6,54% (7,60% a diciembre de 2024).

Por su parte, los activos no corrientes representaron el 32,79% de los activos en diciembre de 2024 y el 31,32%
de los activos en febrero de 2025, los cuales estuvieron constituidos en su mayor parte por propiedad, plantay
equipo, pues significaron el 28,62% de los activos totales para este Ultimo periodo (27,40% a diciembre de 2024),
seguido de lejos por activos intangibles y diferidos con el 2,02% (2,12% a diciembre de 2024).

Pasivos

Durante el periodo analizado se evidencia que INDUSTRIAS OMEGA C.A. privilegia el uso de recursos de terceros
en el financiamiento de su operacidn, es asi que los pasivos significaron en promedio (2021-2024) el 79,23% de
los activos (75,59% en diciembre de 2024 y el 73,92% en febrero 2025), esto determind que su apalancamiento
se ubique en 3,10 veces en diciembre de 2024 y 2,83 veces en febrero de 2025.

En cuanto a su estructura, se evidencia que los pasivos de tipo corriente fueron los de mayor relevancia en el
financiamiento de los activos, fondeando el 53,99% de los activos en diciembre de 2024 y el 51,84% a febrero
de 2025, siendo la cuenta mas representativa para este ultimo periodo, las cuentas por pagar a proveedores con
el 34,87% (37,13% a diciembre de 2024), le sigue préstamos con instituciones financieras con 9,65% de los
activos (9,64% a diciembre de 2024) y obligaciones acumuladas y beneficios con 3,62% de los activos (2,28% a
diciembre de 2024).

Los pasivos no corrientes por su parte financiaron el 21,60% de los activos en diciembre de 2024 y el 22,08% en
febrero de 2025, en donde, obligaciones por beneficios definidos constituye la cuenta contable mads
representativa, financiando para este ultimo periodo el 10,44% de los activos totales (10,47% a diciembre de
2024) seguido de obligaciones con instituciones financieras con el 4,59% (3,82% a diciembre de 2024) y
obligaciones con el mercado de valores con el 3,28% (3,36% en diciembre de 2024).
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Al 28 de febrero de 2025, la deuda financiera de la compafiia estuvo conformada por obligaciones con el
mercado de valores y obligaciones con Instituciones Financieras. Su saldo a la misma fecha cerré en USD 2,77
millones (USD 2,66 millones en el afio 2024) y financid el 18,66% del activo total (18,36% en diciembre de 2024).
Es importante mencionar que la participacion de la deuda financiera frente al pasivo y frente al patrimonio fue
de 25,24% vy 71,52% respectivamente a febrero de 2025.

Patrimonio

Para diciembre de 2024, el patrimonio financié el 24,41% de los activos (21,65% en diciembre de 2023) y un
26,08% en febrero de 2025, variaciones que obedecen al comportamiento de su capital social y los resultados
acumulados.

El capital social se mantuvo en USD 1,10 millones hasta diciembre de 2023, mientras que para el afio 2024 este
crecio a USD 1,60 millones y se mantuvo hasta febrero de 2025, monto que financio el 11,00% de los activos en
el afio 2024 y un 10,74% en febrero de 2025. Este incremento obedece a que la compafiia aumentd su capital
social en USD 496.000, es asi que luego de registrar USD 1.100.000 pasé a USD 1.596.000, acto que fue
autorizado por la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros el 12 de diciembre de 2023.

En cuanto a capitalizacién y distribucion de utilidades, la compafiia responde a las disposiciones que emanan sus
estatutos y la junta de accionistas. Adicionalmente, del analisis a los estados financieros, no se establece un
apoyo exogeno definido que la compafiia pueda recibir de terceros, (sector publico, proveedores u otras
organizaciones interesadas en su funcionamiento), que favorezcan su gestidn y capacidad de generar flujos de
efectivo.

Flexibilidad Financiera

INDUSTRIAS OMEGA C.A., a lo largo de los ejercicios econdmicos analizados presenté indicadores de liquidez
(Razén Circulante) superiores a la unidad, lo que evidencia que la compaiiia estuvo en capacidad de cubrir sus
pasivos de corto plazo con los activos del mismo tipo. Por lo mencionado anteriormente, el capital de trabajo
fue positivo, mismo que significé el 13,22% de los activos en diciembre de 2024 y 16,84% en febrero de 2025.

CUADRO 20, GRAFICO 12: NIVEL DE LIQUIDEZ (Miles USD)

miles USD Veces
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Pasivo Corriente ‘ 5.975 | 8.287 | 6.916 | 7.831
Razoén Circulante 1,47 1,28 1,29 | 1,24
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Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A / Elaboracion: Class International Rating

Indicadores de Eficiencia

INDUSTRIAS OMEGA C.A, presentd un periodo de cobros de 86 dias al cierre de 2024 (84 dias en el afio 2023),
lo que determind que la compaiiia hace efectiva la cobranza de sus facturas en este lapso aproximadamente.

El financiamiento que presentd la compafiia por parte de sus proveedores registré 116 dias en el afio 2023 y 130

dias en diciembre 2024. De esta forma se evidencia que entre el tiempo que registra la compafiia para cobrar a
sus clientes y el plazo de pago a sus proveedores se registré un calce de 45 dias para diciembre de 2024 (33 dias
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en el afio 2023). Por otro lado, el indicador de duracién de existencias evidencié una rotacién en bodega de 87
dias en el afio 2024 (76 dias en el afio 2023).

Comparando el tiempo del periodo de pago a proveedores frente al tiempo de periodo de cobros de cartera mas
el tiempo de duracion de existencias, se tiene que la empresa mostré un descalce de 42 dias en diciembre de
2024 (43 dias en el aflo 2023), lo que demuestra que la compaiiia debe recurrir a otras fuentes de financiamiento
a aparte de sus proveedores para financiar su operacion.

Indicadores de Endeudamiento Solvencia y Solidez
Durante el periodo analizado, el apalancamiento (pasivo total / patrimonio) demostré que la compafiia financia
su operacion en mayor medida con recursos de terceros, a diciembre de 2024 esta relacion se ubicé en 3,10 veces

y 2,83 veces en febrero de 2025.

GRAFICO 13: NIVEL DE APALANCAMIENTO
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Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A. / Elaboracion: Class International Rating

El indicador que relaciona el pasivo total/capital social, pasé de 6,87 veces en diciembre de 2024 y 6,88 veces en
febrero de 2025, estos valores reflejan cuantas veces la deuda de la empresa supera al aporte de los accionistas,
valor que depende de la representacidn que el capital social tiene dentro del total del patrimonio.

El indicador que relaciona el pasivo total/EBITDA (anualizado) se ubicé en 4,34 afios al cierre de 2024 y 4,30 afios
en febrero de 2025, determinando que los recursos de flujos propios operativos de la compafiia permitirian
cancelar el total de sus obligaciones en este lapso. Por otro lado, el indicador que relaciona la deuda
financiera/EBITDA (anualizado) llegd a 1,06 afios en 2024 y 1,08 afios en febrero de 2025, cifra que refleja el
tiempo en que la compaiiia podria cancelar su deuda con costo.

Contingentes

Al 28 de febrero de 2025, INDUSTRIAS OMEGA C.A. no registra operaciones en calidad de codeudor o garante
en el sistema financiero.

Liquidez de los instrumentos
Situacién del Mercado Bursatil’*

Hasta el 31 de marzo de 2025, la Superintendencia de Compaiiia, Valores y Seguros autorizd 13 Emisiones de
Obligaciones de Largo Plazo de las cuales el 100% pertenecieron al sector mercantil, determinando que 11 ellas
se inscribieron en la Bolsa de Valores de Guayaquil y 2 en la Bolsa de Valores de Quito, mismas que registraron
un monto total autorizado de USD 105,10 millones, valor que representé el 56,06% del monto total de los
instrumentos autorizados (USD 187,48 millones, entre titularizaciones, papeles comerciales y emisiones de

74 https://www.bolsadevaloresguayaquil.com/productos/ofertas-publicas-vigentes-en-circulacion.asp
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obligaciones de largo plazo). Por otra parte, las emisiones de Papel Comercial representaron el 21,87%, mientras
que las titularizaciones representaron el 22,07%.

Atentamente,

Firmado_el ectroni canente por

LU S RENATO
5 JARAM LLO JI MENEZ

Econ. Luis R. Jaramillo Jiménez MBA
GERENTE GENERAL
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ANEXO I: ESTADO DE SITUACION FINANCIERA (Miles USD)

feb-24 2024
ACTIVO
Efectivo y equivalentes de efectivo 1.575 610 396 318 338 182
Cuentas por cobrar, Clientes y Relacionados 3.869 3.504 3.985 4.703 4.343 4.841
Provision cuentas incobrables (10) (10) (38) (38) (38) (38)
Inventarios 2.138 4.747 3.012 2.692 3.602 3.527
Otros Activos Corrientes 1.199 1.739 1.540 1.416 1.505 1.698
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 8.770 10.589 8.895 9.089 9.749 10.209
Propiedad, planta y equipo neto 2.652 4.282 4.141 4.205 3.975 4.255
Otros Activos No Corrientes 317 290 314 252 782 400
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 2.969 4572 4.455 4.457 4.757 4.655
TOTAL ACTIVOS
PASIVOS
Préstamos Instituciones financieras 1.935 1.908 1.324 1.276 1.398 1.435
Obligaciones Mercado de Valores - 128 176 132 224 168
Cuentas y documentos por pagar 3.295 5.580 4.629 4.546 5.386 5.183
Otros Pasivos Corrientes 746 671 787 877 823 920
TOTAL PASIVOS CORRIENTE 5.975 8.287 6.916 6.830 7.831 7.706
Préstamos Instituciones financieras 638 673 829 829 554 683
Cuentas por pagar comerciales LP 1.071 1.098 449 353 234 219
Obligaciones Mercado de Valores - 863 700 700 488 488
Otros pasivos 1.721 1.639 1.566 1.595 1.859 1.892
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTE 3.430 4.272 3.544 3.477 3.134 3.281
Deuda Financiera 2.573 3.572 3.029 2.936 2.663 2773
Deuda Financiera C/P 1.935 2.036 1.500 1.407 1.622 1.603
Deuda Financiera L/P 638 1.535 1.529 1.529 1.041 1.170
TOTAL PASIVOS ‘ 9.405 ‘ 12.559 10.460 ‘ 10.307 10.965 10.987
PATRIMONIO
Capital Social 1.100 1.100 1.100 1.596 1.596 1.596
Aportes futura capitalizacion 515 1.177 1.342 1.137 1.067 1.650
Otros resultados integrales 38 60 157 157 295 295
Utilidad/Perdida neta del ejercicio 680 265 291 350 584 336
TOTAL PATRIMONIO ‘ 2.334 ‘ 2.601 2.890 ‘ 3.240 3.541 3.877
Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A. / Elaboracion: Class International Rating
ANEXO Il: ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES (Miles USD)
ESTADO DE RESULTADOS | 2021 | 2022 | 2023 feb-24 | 2024 | feb-25
Ventas 15.171 | 16.300 | 17.246 | 3.539 | 18.346 | 3.739
Costo de ventas 12.568 | 13.865 | 14.534 | 2.825| 15.067 | 3.030
MARGEN BRUTO 2.603 | 2.435| 2.711 715 | 3.279 709
Total Gastos Operacionales 1.482 1.496 1.575 245 1.714 244
UTILIDAD OPERACIONAL 1121 939 | 1.136 469 | 1.565 465
Gastos Financieros 223 308 486 62 421 75
Otros ingresos / egresos netos 50 (156) (145) (57) (402) (53)
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 948 475 505 350 742 336
15% participacion de trabajadores 0 0 0 0 0 0
Impuesto a la Renta 268 210 214 0 159 0
UTILIDAD/PERDIDA NETADEL EJERCICIO | 680 | 265 | 201 350 584 | 336
Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A. / Elaboracion: Class International Rating
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ANEXO 111: INDICADORES FINANCIEROS

Razoén Financiera ‘ 2021 2022 2023 feb-24 2024 ‘ feb-25

Gastos Operacionales / Ingresos 9,77% 9,18% 9,13% 6,93% 9,34% 6,54%
Utilidad Operacional / Ingresos 7,39% 5,76% 6,59% 13,26% 8,53% 12,43%
Utilidad Neta del Ejercicio/ Ingresos 4,48% 1,62% 1,69% 9,89% 3,18% 9,00%
Utilidad operacional / Utilidad Neta del Ejercicio 164,78% 354,68% 390,63% 134,01% 268,17% 138,16%
Utilidad / capital permanente 35,90% 9,26% 10,08% 65,16% 21,10% 69,70%
Utilidad Operativa / capital permanente 59,16% 32,84% 39,39% 87,32% 56,57% 96,30%
(Otros ingr.- Otros egr.) / Utilidad Neta del Ejercicio 7,36% -58,89% -49,97% -16,30% -68,89% -15,81%
Gastos financieros / Utilidad Neta del Ejercicio 32,79% 116,39% 167,03% 17,71% 72,08% 22,35%
Rentabilidad sobre Patrimonio 29,15% 10,18% 10,07% 10,81% 16,48% 8,67%
Rentabilidad sobre Activos 5,80% 1,75% 2,18% 2,58% 4,02% 2,26%
Utilidad operacional / activos operacionales 10,96% 7,16% 9,91% 23,75% 12,81% 21,84%
Resultados operativos medidos / activos totales 9,55% 6,20% 8,51% 20,78% 10,79% 18,76%
Razon Corriente 1,47 1,28 1,29 1,33 1,24 1,32
Liquidez Inmediata 1,03 0,65 0,79 0,87 0,73 0,77
Capital de Trabajo 2.795 2.302 1.979 2.259 1.918 2.504
Capital de Trabajo / Activos Totales 23,81% 15,18% 14,82% 16,68% 13,22% 16,84%

Cobertura ‘

I
597

EBITDA 1.743 1.323 1.841 563 2.524

EBITDA anualizado 1.743 1.323 1.841 3.378 2.524 2.558
Ingresos 15.171 16.300 17.246 3.539 18.346 3.739
Gastos Financieros 223 308 486 62 421 75
EBITDA / Ingresos 11,49% 8,12% 10,67% 15,91% 13,76% 15,98%
EBITDA/Gastos Financieros 7,81 4,29 3,79 9,08 6,00 7,95
Utilidad Operativa / Deuda Financiera 0,44 0,26 0,38 0,96 0,59 1,01
EBITDA / Deuda total 0,68 0,37 0,61 1,15 0,95 0,92
Flujo libre de caja / deuda total 0,61 0,17 0,31 0,35 0,26 0,13
EBITDA (anualizado) / Gastos de Capital 13,83 0,71 5,98 0,00 7,46 0,00
Gastos de Capital / Depreciacion 0,28 6,25 0,59 0,00 0,56 0,00
Solvencia ‘ ‘

Pasivo Total / Patrimonio 4,03 4,83 3,62 3,18 3,10 2,83
Activo Total / Capital Social 10,67 13,78 12,14 8,49 9,09 9,31
Pasivo Total / Capital Social 8,55 11,42 9,51 6,46 6,87 6,88
Deuda Financiera / EBITDA (anualizado) 1,48 2,70 1,65 0,87 1,06 1,08
Pasivo Total / EBITDA (anualizado) 5,40 9,49 5,68 3,05 4,34 4,30
Deuda Financiera / Pasivo 27,36% 28,44% 28,96% 28,49% 24,29% 25,24%
Deuda Financiera / Patrimonio 110,24% 137,29% 104,83% 90,62% 75,21% 71,52%
Pasivo Total / Activo Total 80,12% 82,84% 78,35% 76,08% 75,59% 73,92%
Capital Social / Activo Total 9,37% 7,26% 8,24% 11,78% 11,00% 10,74%
Deuda Total corto plazo / Deuda Total 75,20% 57,01% 49,53% 47,93% 60,90% 57,79%

Solidez ‘ ‘
Eficiencia ‘ ‘
Periodo de Cobros (dias) 93 78 84 78 86 76
Duracién de Existencias (dias) 62 125 76 56 87 69
Plazo de Proveedores 96 147 116 95 130 101
Fuente: INDUSTRIAS OMEGA C.A. / Elaboracion: Class International Rating
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