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Tendencia +

Accion de Inicial
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Metodologia Valores de
deuda

Fecha ultima N/A

calificacién

DEFINICION DE CATEGORIA:

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

El signo mds (+) indicard que la calificacion podrd subir
hacia_su_inmediato_superior, mientras _que el signo
menos (-) advertird descenso en la categoria inmediata

inferior.

Las categorias de calificacion para los valores
representativos de deuda estan definidas de acuerdo
con lo establecido en la normativa ecuatoriana.

Conforme el Articulo 3, Seccion |, Capitulo II, Titulo XVI,
Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta
de Politica y Regulacion Financiera, |a calificacién de un
instrumento o de un emisor no implica recomendacién
para_comprar, vender o mantener un valor; ni una
garantia de pago del mismo, ni |a estabilidad de su precio
sino una evaluacion sobre el riesgo involucrado en éste.
Es por lo tanto evidente que la calificacion de riesgos es
una opinién sobre la solvencia del emisor para cumplir
oportunamente con el pago de capital, de intereses y
demas compromisos adquiridos por la empresa de
acuerdo con los términos y condiciones del Prospecto de
Oferta Publica, de la respectiva Escritura Publica de
Emision y de mas documentos habilitantes.
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GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. otorgd la calificacion de AA (+) para la Vigésima Tercera Emisién
de Obligaciones de ENVASES DEL LITORAL S.A. en comité No.227-2025, llevado a cabo en la ciudad de Quito D.M.,
el dia 01 de agosto de 2025; con base en los estados financieros auditados de los periodos 2022, 2023 y 2024,
estados financieros internos, proyecciones financieras, estructuracién de la emision y otra informacioén relevante
con fecha junio 2024 y junio 2025. (Aprobada mediante Acta de Junta General Extraordinaria y Universal de
Accionistas, celebrada el 15 de julio de 2025, por un monto de hasta USD 10.000.000).

FUNDAMENTOS DE CALIFICACION

Desde 2022, la industria manufacturera de productos no alimenticios tuvo una participacion promedio
dentro del PIB del Ecuador de 5,59%, convirtiéndolo en uno de los sectores mas representativos en cuanto a
la produccién de bienes y servicios en la economia ecuatoriana. Sin embargo, el sector decrecié 5,73% en
2024 a causa de una ralentizacion de la economia ecuatoriana ante la incertidumbre politica y las crisis de
inseguridad y energética, marcando una clara contraccion en la productividad de la industria en los Ultimos
tres afios. En 2025, los acuerdos comerciales con distintos paises podrian ser una oportunidad de acceso
preferencial a nuevos mercados, lo que podria beneficiar el crecimiento del sector, el cual se prevé que sea
de 2,60% segun el Banco Central del Ecuador. La compafifa ha mantenido una importante participacion el
sector en el que se desenvuelve mantenido una participacién en el mercado del 57%.

ENVASES DEL LITORAL S.A es una compafifa con 52 afios de presencia en el mercado ecuatoriano, brindando
productos que solucionan las necesidades de envases de aluminio con altos estandares de calidad,
manteniendo constante innovacion de equipos y capacitacion técnicay actualizada del personal. La compafiia
aplica Buenas Practicas de Gobierno Corporativo, establecidas en sus estatutos sociales, que regulan la
relacion entre los érganos de gobierno, la administracidn y las partes interesadas, con un reporte anual de
su cumplimiento. Asimismo, cuenta con un plan de sucesién que define de forma clara las lineas de relevo
en la propiedad, la direccion y la gerencia. Sus principios fundamentales se basan en la transparencia en la
Junta General, |la responsabilidad del Directorio, el trato equitativo a todos los accionistas, la proteccion a los
minoritarios y la adecuada auditoria y presentacion de informacién financiera y no financiera. Ademas,
dispone de un Cédigo de Etica que orienta la conducta empresarial y el actuar de todos sus colaboradores.

Entre 2022 y 2024, Envases del Litoral S.A. registrd una tendencia decreciente en sus ventas, pasando de
USD 64,02 millones a USD 53,35 millones, con caidas del 10,89 % en 2023 y del 6 % en 2024. La reduccién en
2023 respondid a fendmenos climaticos como La Nifia y El Nifio, vedas de pesca y menor actividad de clientes
conserveros. En 2024 influyd la menor demanda del mercado europeo, altos inventarios en distribuidores,
mayores vedas reproductivas y afectaciones por la crisis energética. En contraste, en el primer semestre de
2025 las ventas crecieron un 27 % gracias a una mayor disponibilidad de atun, precios mas competitivos y el
aumento de exportaciones a Europa y EE. UU. Este repunte fue respaldado por mejores condiciones de
abastecimiento acordadas con los clientes.

Los costos de ventas registraron una tendencia decreciente en los periodos anuales, en linea con la
disminucion del precio de la hojalata. Sumado a un control adecuado de los gastos operativos, esto permitio
generar utilidad operativa positiva en todos los ejercicios y mantener una cobertura del EBITDA sobre gastos
financieros superior a la unidad. Para el periodo interanual a junio de 2025, el costo de ventas se mantuvo
estable, representando el 75 % de las ventas, y la cobertura de EBITDA sobre gastos financieros de 1,67 veces.

La rotacion de cuentas por cobrar mejord de 116 dias en 2022 a 94 dias en 2024 gracias a mecanismos de
cobro como anticipos, cesion de facturas y pagos directos. A junio de 2025 aumento levemente por mayores
ventasy cuentas por cobrar situandose en 98 dias. Las negociaciones con proveedores extendieron los plazos
de pago a mas de 180 dias, manteniendo la liquidez por encima de la unidad. Asimismo, el apalancamiento
se mantuvo estable, con un promedio de 2,30 veces en los periodos anuales y 2,31 veces a junio de 2025,
evidencia una gestion prudente del endeudamiento y una estructura financiera equilibrada.
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®  Lacompafiia generd flujos de efectivo operativos positivos durante el periodo histérico analizado, suficientes
para cubrir las inversiones y reducir la deuda neta, lo que se reflejé en flujos negativos por actividades de
financiamiento. No obstante, al cierre del presente informe, el incremento en las cuentas por cobrar redujo
significativamente el flujo operativo, insuficiente para financiar las inversiones previstas, lo que hizo necesaria
la contratacion de deuda con costo. Para 2025 se proyecta un flujo operativo negativo cubierto con
financiamiento, mientras que en los afios posteriores se anticipa la generacion de flujos positivos que
permitiran la reduccion gradual de la deuda.

B |a emisidn bajo analisis se encuentra debidamente estructurada, la cual cuenta con las garantias y
resguardos, ademas de mantener durante el periodo de vigencia de la emisién un nivel de endeudamiento
referente a los pasivos afectos al pago de intereses equivalente hasta el 80% de los activos de la empresa.

DESEMPENO HISTORICO

Envases del Litoral S.A. es una empresa dedicada a la fabricacién y comercializacion de envases metélicos de
hojalata, con foco en la industria pesquera —especialmente en conservas de atin—, asi como en sectores de
frutas, palmito y otros. El segmento pesquero representa su principal fuente de ingresos.

Entre 2022 y 2024, los ingresos disminuyeron de USD 64,02 millones a USD 53,35 millones, afectados por factores
climaticos, vedas pesqueras, menor demanda europea y restricciones energéticas internas. Sin embargo, en el
primer semestre de 2025 se registrd un repunte del 27%, impulsado por mayor disponibilidad de atun, precios mas
competitivosy el incremento de exportaciones a Europa y Estados Unidos, sumado a programas de abastecimiento
mas eficientes acordados con los clientes.

El costo de ventas, compuesto principalmente por materia prima, sueldos y beneficios de empleados,
depreciaciones, mantenimiento y reparaciones, paso de representar el 78% de los ingresos en 2022 al 74% en
2024, gracias a menores precios internacionales de la hojalatay a mejores negociaciones con proveedores. A junio
de 2025, la participacion se incrementd levemente al 75,36 % por el aumento en el precio del gas, la energia
eléctrica y los gastos de personal, manteniendo margenes brutos estables en torno al 25 %.

La utilidad operativa pasé de USD 7,89 millones en 2022 a USD 6,65 millones en 2024, afectada por mayores gastos
operativos y menores ingresos; sin embargo, a junio de 2025 aumentoé a USD 4,98 millones por una mejor absorcion
de costos fijos y mayor eficiencia. El EBITDA se mantuvo positivo (USD 12,08 millones en 2022 a USD 9,36 millones
en 2024), con una cobertura sobre el gasto financiero 1,43 promedio para los periodos 2022-2024 y 1,67 veces a
junio de 2025. Los otros ingresos crecieron por avallos de terrenos y ganancias en fletes, mientras que la utilidad
neta se mantuvo positiva en todo el periodo, reflejando la capacidad de generar beneficios incluso en entornos
adversos.

Al cierre de junio de 2025, el activo total ascendié a USD 148,96 millones, compuesto principalmente por
propiedad, planta y equipo (59,14 %), inventarios (18,32 %) y cuentas por cobrar (11,93 %). El activo no corriente
ha sido el componente mas representativo, en linea con la naturaleza productiva del negocio, que demanda
infraestructura y equipamiento especializado para su operacion.

Las cuentas por cobrar sumaron USD 17,78 millones a junio de 2025, con una rotacién de 94 dias frente a los 116
dias de 2022, gracias a mecanismos de cobro adaptados a cada cliente como anticipos, cesion de facturas y pagos
directos. La cartera presenta baja concentracidn por cliente y cuenta con provisiones que cubren el 68% de la
cartera vencida a mas de 121 dias, mitigando el riesgo de incobrabilidad.

El pasivo total se situd en USD 103,90 millones a junio de 2025, con predominio de financiamiento de largo plazo,
lo que brinda estabilidad en los vencimientos. Las cuentas por pagar se han beneficiado de negociaciones con
proveedores que permiten plazos extendidos, mejorando la flexibilidad operativa y financiera.

El patrimonio alcanzé USD 45,06 millones a junio de 2025, manteniendo una estructura de capital sélida respaldada
por reservas legales y facultativas, superdvit por revaluacion y utilidades retenidas. El apalancamiento se mantuvo
en 2,31 veces, nivel consistente con el registrado en 2024, lo que refleja estabilidad en la relacién entre deuda y
patrimonio, asi como una gestion financiera prudente orientada a preservar la solvencia y el equilibrio patrimonial.

Histéricamente, la empresa ha generado flujos operativos positivos suficientes para financiar inversiones y reducir
deuda. Sin embargo, en 2025 se prevé un flujo operativo negativo por mayores cuentas por cobrar y menor
financiamiento de proveedores, que serd cubierto con deuda. A partir de 2026, se proyecta el retorno a flujos
operativos positivos y una disminucién gradual del endeudamiento.
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JUNIO  JUNIO

RESULTADOS E INDICADORES 2022 2023 2024 2024 2025

REAL | INTERANUAL

Ingresos de actividades ordinarias (miles USD) | 64.018 57.045 53.348 @ 25.602 32.559

Utilidad operativa (miles USD) 7.888 7.313 6.646 3.681 4.983

Utilidad neta (miles USD) 51 34 90 154 682

EBITDA (miles USD) 12.083 10.203 9.364 5.601 7.063

Deuda neta (miles USD) 76.038 72.344  72.437 | 69.649 72.677

Flujo libre de efectivo (FLE) (miles USD) 8.002  9.268 8422 @ 5410 18

Necesidad operativa de fondos (miles USD) 28.467 27.518 37.086 | 30.041 32.235

Servicio de deuda (SD) (miles USD) 6.668 35.805 34.609 @ 30.890 28.070

Razoén de cobertura de deuda DSCRC 1,81 0,28 0,27 0,18 0,25

Capital de trabajo (miles USD) 312 810 456 1.038 2.511

ROE 0,12%  0,08%  0,20% . 0,69%  3,03%

Apalancamiento 2,35 2,26 2,31 2,19 2,31

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

EXPECTATIVAS PARA PERIODOS FUTUROS

Las proyecciones financieras de ENVASES DEL LITORAL S.A., elaboradas por GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE
RIESGOS S.A. bajo un escenario conservador, anticipan para 2025 un crecimiento de ingresos cercano al 21% frente
a 2024. Este desempefio estaria impulsado por la apertura de nuevos mercados para el atun y una mayor demanda
de productos del mar en Europa, tendencia observada hasta junio de 2025. El costo de ventas se mantendria
alrededor del 75% de los ingresos y los gastos operativos en torno al 12%, lo que permitiria preservar margenes
sostenibles y una eficiencia operativa coherente con el comportamiento historico.

Se proyecta para el ejercicio 2025 una utilidad operativa aproximada de USD 8,8 millones, respaldada por una
gestion de costos eficiente y un control disciplinado de los gastos operativos. El EBITDA estimado permitiria cubrir
con holgura los gastos financieros, manteniendo los indicadores de cobertura por encima de la unidad vy
evidenciando la capacidad de atender las obligaciones financieras sin comprometer la solidez operativa.

En lo referente al capital de trabajo, la gestion de cartera mantendria plazos de cobranza cercanos a 96 dias,
reflejando un ciclo de conversidn de efectivo eficiente. La rotacién de inventarios se ubicaria en 235 dias, en linea
con la politica de abastecimiento que garantiza disponibilidad de materia primay aprovecha condiciones favorables
en precios, asegurando la continuidad de las operaciones sin generar sobrecostos por compras urgentes.

No se anticipan incrementos significativos en activos fijos ni cambios sustanciales en la estructura de balance,
manteniendo un perfil conservador que respalda la estabilidad financiera. Las inversiones previstas se
concentrarian en mantenimientos, reemplazo de repuestos y mejoras operativas menores, mientras que la
depreciacién acumulada seguiria siendo el principal factor de variacion en este rubro.

Desde la perspectiva de flujos de efectivo, para 2025 se prevé un flujo operativo negativo, consecuencia del
incremento en cuentas por cobrar asociado al mayor volumen de ventas y a la reduccién del financiamiento de
proveedores. Este déficit seria cubierto mediante deuda con costo, con el objetivo de mantener la continuidad de
las operaciones y las inversiones planificadas. A partir de 2026, se espera la recuperacion de flujos operativos
positivos que permitiran la reduccién gradual de la deuda, reforzando la capacidad de la compafiia para cumplir
con sus compromisos incluso en escenarios desafiantes.

RESULTADOS E INDICADORES 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

PROYECTADO
Ingresos de actividades ordinarias (miles USD) 64.551 66.488 68.482 70.537 72.653 74.832 77.077 79.390
Utilidad operativa (miles USD) 8.800 8.990 9.184 9.380 9.579 9.650 9.654 9.655
Utilidad neta (miles USD) 719 781 822 823 912 973 1.005 1.122
EBITDA (miles USD) 11464 11.601 11.742 11.887 12.036 12.058 12.014 11.968
Deuda neta (miles USD) 76.313 74122 72.095 69.563 67.762 65.983 64.254 62.490
Flujo libre de efectivo (FLE) (miles USD) (3.321) 2.745 2.577 2.341 2.345 2.320 2.265 2.390
Necesidad operativa de fondos (miles USD) 36.444  37.538 38.664 39.824 41.019 42249 43.517 44.822
Servicio de deuda (SD) (miles USD) 41.637 39.601 42951 29.932 32.698 33.910 34.303 33.047
Razén de cobertura de deuda DSCRC 0,28 0,29 0,27 0,40 0,37 0,36 0,35 0,36
Capital de trabajo (miles USD) 5.886 1493 16.000 14.435 14.474 15141 17.684 20.336
ROE 1,59% 1,70% 1,76% 1,71% 1,86% 1,94% 1,97% 2,15%
Apalancamiento 2,32 2,21 2,15 2,04 1,99 1,93 1,87 1,81

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

www.globalratings.com.ec agosto 2025



.GD GLOBALRATINGS

B\ CALIFICADORA DE RIESGOS SA.

CALIFICACION VIGESIMA TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES
ENVASES DEL LITORAL S.A.

Corporativos
01 de agosto de 2025

FACTORES DE RIESGO

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

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

La economia ecuatoriana es vulnerable a ciclos econdmicos pronunciados que producen fluctuaciones de
precios no controlables de commodities duros y blandos. Entre ellos, el precio del petréleo volatil, por su
propia naturaleza, constituye el principal elemento que influye en el devenir econdmico. Para mitigar este
riesgo, el Estado y el sector privado deben diversificar sus fuentes de ingresos, reduciendo asi la dependencia
de commodities y desarrollando sectores mas resilientes y sostenibles.

La inestabilidad politica afecta a la economia en general, fundamentalmente a la inversion extranjera directa,
el establecimiento de nuevas empresas y al costo del financiamiento externo debido a incrementos en el
riesgo palis. La inseguridad juridica es otro elemento que conspira en contra de la seguridad que todo
inversionista busca. La mitigacién de este riesgo pasa por politicas del Estado que fomenten la estabilidad
politicay que generen un marco legal claro a mediano y largo plazo, creando un entorno propicio para nuevas
inversiones extranjeras o locales.

Los desequilibrios fiscales en Ecuador producidos por egresos sin el financiamiento requerido obligan a un
incremento de la deuda publica, tanto externa como interna. Tal como se menciond, el riesgo pais hace muy
oneroso el financiamiento externo y el financiamiento interno tiene un limite dado por la disponibilidad de
recursos liquidos en el mercado. El riesgo se deberia mitigar a través de presupuestos debidamente
financiados y la implementacién de politicas fiscales tendientes a asegurar un cuidadoso control de los
egresos publicos.

La crisis de seguridad tiene impactos significativos en la economia ecuatoriana por la ralentizacion de las
actividades productivas, afectando la inversion, el turismo, la confianza empresarial, el empleo y la
infraestructura. Las empresas y los individuos pueden incurrir en costos adicionales como la contrataciéon de
servicios de seguridad privada, la instalacion de sistemas de seguridad avanzados y la implementacion de
medidas de proteccion, los que pueden afectar la rentabilidad y reducir el poder adquisitivo. Las medidas
gubernamentales tendientes a asegurar la seguridad interna son factores que tienden a mitigar el riesgo
producido por esta situacion.

GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. identifica como riesgos especificos previsibles en el futuro en el
sector en el que se desempefia el emisor o en sectores relacionados, los siguientes:

Los avances tecnoldgicos afectan a la industria manufacturera del Ecuador al exigir una actualizacion
constante de maquinaria y procesos para mantenerse competitiva. Las empresas que no adopten tecnologias
modernas pueden limitar su crecimiento y participacion en el mercado.

Los costos de produccion representan un factor de riesgo para la industria, ya que volatilidad en los costos
de materias primas, energia y mano de obra pueden afectar causar inestabilidad en la rentabilidad y
competitividad de las empresas.

Interrupciones en la cadena de suministro generan riesgos en el sector, dificultando el acceso a materias
primas y componentes esenciales, impactando la produccién y la capacidad de cumplir con los plazos de
entrega. Este riesgo se ha visto afectado particularmente por los cortes de energia en el pais, que afectan
considerablemente la produccion de distintas industrias a nivel nacional.

Los acuerdos comerciales pueden afectar positiva o negativamente a las empresas del sector, ya que
aumentan o disminuyen la competitividad de los productos y la oportunidad de exportar varios de ellos.

Se debe indicar que los activos que respaldan la Emision, de acuerdo con la declaracién juramentada, son efectivo
y equivalente de efectivo, cuentas por cobrar comerciales, otras cuentas por cobrar, inventario y propiedad planta

y equipo neto. Los activos que respaldan la presente Emision en su mayoria pueden ser liquidados, por la naturaleza
y el tipo; sin embargo; las consideraciones sobre la capacidad de liquidacion de un activo son subjetivas y dificiles
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de prever, lo que introduce un nivel de incertidumbre. Por lo tanto, los criterios y opiniones emitidos por esta
calificadora sobre la capacidad de liquidacion de los activos deben considerarse como referenciales. Al respecto:

® El efectivo y equivalentes de efectivo estan expuestos al riesgo de concentracion en instituciones
financieras especificas, lo que podria representar una fuente de vulnerabilidad en caso de deterioro en la
solvencia o liquidez de dichas entidades. No obstante, este riesgo se mitiga debido a que la compafiia
mantiene sus fondos en bancos de reconocida trayectoria, con excelentes calificaciones de riesgo, y
ademas presenta una adecuada diversificacion entre distintas entidades financieras, lo que reduce
significativamente la exposicion.

®  Uno de los riesgos que puede mermar la calidad de las cuentas por cobrar que respaldan la Emisién son
escenarios econdmicos adversos que afecten la capacidad de pago de los clientes a quienes se ha
facturado. La empresa mitiga este riesgo mediante la diversificacion de clientes y una minuciosa evaluacion
previo al otorgamiento de crédito. La situacion actual del entorno econémico, fuertemente condicionado
por la pandemia es evidentemente un escenario econdmico adverso que afectara la capacidad de pago de
los clientes. La mitigacion generada a través de las medidas gubernamentales anunciadas por efecto de la
situacion sanitaria y la consecuente cuarentena puede mitigar parcialmente la situacién existente.

®  Una concentracién en ingresos futuros en determinados clientes podria disminuir la dispersién de las
cuentas por cobrary, por lo tanto, crear un riesgo de concentracion. Si la empresa no mantiene altos niveles
de gestion de recuperacién y cobranza de la cartera por cobrar, podria generar cartera vencida e
incobrable, lo que podria crear un riesgo de deterioro de carteray por lo tanto de los activos que respaldan
la Emision. La empresa considera que toda su cartera es recuperable dentro de los plazos pactados y para
mitigar el riesgo le da un seguimiento continuo y cercano.

B Afectaciones causadas por factores como catastrofes naturales, robos e incendios en los cuales los activos
fijos pueden ver afectados, total o parcialmente, lo que generaria pérdidas econdmicas para la compafiia.
El riesgo se mitiga con una pdliza de seguros multirriesgo que la compafifa mantiene sobre los activos.

B Alserel 18% de los activos correspondiente a inventarios, existe el riesgo de que estos sufran dafios, por
mal manejo, por pérdidas u obsolescencias. La empresa mitiga el riesgo través de un permanente control
de inventarios, evitando de esta forma pérdidas y dafios. Ademds, mantiene podlizas de seguros sobre
inventarios contratadas con Seguros Equinoccial S.A.

Se debe indicar que a la fecha del presente informe ENVASES DEL LITORAL S.A., no mantiene cuentas por cobrar
con compaiiias relacionadas que representan una porcién importante de su activo, o que puedan presentar un
riesgo a la liquidez de la compafiia en caso de impago. De esta manera no se presenta u riesgo en este rubro.

INSTRUMENTO
VIGESIVA TERCERA EMISION DE OBuiGAcionEs [
TASA
PAGO DE PAGO DE
CLASES MONTO PLAZO FIJA
ANUAL CAPITAL INTERESES
L 1.080 dias Trimestral Trimestral

El monto por clase
e sera de acuerdo . : )
Caracteristicas M ., 1.800 dias 9,00% Trimestral Trimestral

con la colocacién

N (USD 10.000.000). 2.520 dias Trimestral Trimestral

Los valores que se emitan contaran con garantia general del Emisor, conforme lo dispone el
articulo 162 de la ley de Mercado de Valores y sus normas complementarias.

Los recursos captados servirdn en un 60% para cancelar pasivos con instituciones financieras
privadas locales e internacionales, y con el 40% restante, para financiar parte del capital de
trabajo de la empresa: adquisicién de activos para el giro propio de la empresa, tal como

Garantia

Destino de los

recursos ) ) ) ) . )
materias primas y repuestos y sus respectivas nacionalizaciones, pago de impuestos, pago de
sueldos y salarios y pago a empresas y personas no vinculadas.

Estructurad

AS rucl urador Intervalores Casa de Valores S.A.

financiero

Agente colocador Casa de Valores Advfin S.A.

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

Representantes de

o Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.
obligacionistas
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u Los activos reales sobre los pasivos deberdn permanecer en niveles de mayor o igual a uno
(1), entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y
convertidos en efectivo.
Resguardos o ) ) o
u No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
®  Mantener durante la vigencia de la emisién la relaciéon de activos depurados sobre
obligaciones en circulacidn, en una razén mayor o igual a 1,25.
Limite de u Mantener durante el periodo de vigencia de la emisién un nivel de endeudamiento
. . ) o .
endeudamiento referente a los pasivos afectos al pago de intereses equivalente hasta el 80% de los activos
de la empresa.

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

El resumen precedente es un extracto del informe de la Calificacion de Riesgo de la Vigésima Tercera Emision de
Obligaciones ENVASES DEL LITORAL S.A., realizado con base a la informacion entregada por la empresa y de la
informacion publica disponible.

Atentamente,

Hernan Enrique
Lopez Aguirre

/| Time Stamping
Security Data

Ing. Hernan Enrique Lopez Aguirre MSc.
Presidente Ejecutivo
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ECUADOR: ENTORNO MACROECONOMICO 2025

Contexto Mundial: La economia global crece lentamente y de forma desigual.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) prevé que el crecimiento mundial se mantenga estable, aunque en niveles
bajos, con un prondstico de 2,8% en 2025 y 3,0% 20261, menor al promedio histérico (2000-2019) de 3,7%. La
economia mundial, que parecia estabilizarse tras una serie de crisis, enfrenta nuevamente un entorno incierto
debido al aumento de tensiones comerciales, politicas divergentes y aranceles histéricamente altos, lo que ha
llevado a una revisién a la baja de las proyecciones de crecimiento. La inflacion global también se desacelera mas
lentamente de lo esperado, y los riesgos para la economia se intensifican ante posibles restricciones financieras y
una mayor fragmentacion internacional. En este contexto, se insta a los paises a fortalecer la cooperacion,
estabilizar el comercio y aplicar politicas que corrijan desequilibrios internos, fomenten la inclusién laboral de
mujeres y adultos mayores, y mejoren la integracidon de migrantes y refugiados para impulsar la productividad.

De similar forma, el Banco Mundial? proyecta que el crecimiento global se mantendra en un 2,7 % en 2025-2026,
pero esta estabilidad oculta una tendencia preocupante: la economia mundial se esta asentando en un ritmo de
expansion demasiado bajo para sostener un desarrollo duradero. Las economias emergentes y en desarrollo
enfrentan una lenta convergencia en ingresos respecto a las naciones avanzadas, y muchos paises de bajos ingresos
no logrardn alcanzar niveles de ingreso medio para 2050. Ante este escenario, se requiere una accién coordinada
a nivel global y nacional que impulse un entorno mas favorable, refuerce la estabilidad macroecondémica, elimine
barreras estructurales y enfrente los desafios del cambio climatico para acelerar el crecimiento a largo plazo.

Ecuador: Segun el FMI, la proyeccion de crecimiento para el pais es de 1,7% en 2025.

CRECIMIENTO DEL ECUADOR

7% BCE; 5,9%
6%
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4%
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»
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0%
1% BCE; -2,0%
-2% g
-3%
2022 2023 2024 — FMI;-2,0% 2025*
—— FMI — BCE

Fuente: FMI, BCE
*Proyectado

Segun cifras del Banco Central del Ecuador (BCE), en 2024 el PIB presentd una contraccién anual de -2,00% luego
de registrar tres afios consecutivos de crecimiento. La economia de Ecuador atravesé un afio especialmente dificil
debido a una combinacidon de factores internosy externos. Uno de los principales problemas fue una intensa sequia,
la peor en 60 afios, que provocd cortes de electricidad entre abril y diciembre al disminuir la capacidad de
generacion hidroeléctrica, fuente clave de energia en el pais3.

Ademas, en marzo de 2024 se aprobd una ley para enfrentar la crisis econdmica, social y de seguridad, que incluyd
medidas fiscales como el aumento del IVA al 15%, el incremento del Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) a un 5%,
y la imposicién de contribuciones temporales a empresas grandes y entidades financieras. El PIB real se situd en
USD 113.123 millones y el nominal en USD 124.676 millones.

En el resultado anual cinco industrias presentaron crecimiento: Agricultura, ganaderia y silvicultura, Manufactura
de productos alimenticios, Actividades financieras y de seguros, Actividades inmobiliarias y Servicios de salud y
asistencia social. En contraste, quince de los veinte sectores presentaron un desempefio negativo.

1 IMF World Economic Outlook (abril 2025)

2 Banco Mundial, Global Economic Prospects (enero 2025)
3 BCE: Informe de Resultados Cuentas Nacionales IV 2024
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VARIACION ANUAL DEL VALOR AGREGADO BRUTO DEL ECUADOR
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Al primer trimestre de 2025, la economia ecuatoriana crecié 3,36% comparado con el mismo periodo del afio 2024,
mostrando ademas una recuperacion trimestral de 3,46% en comparacién con el cuarto trimestre de 2024. Desde
la perspectiva de la produccién, el crecimiento interanual en el primer trimestre de 2025 fue impulsado por 13 de
las 20 industrias que presentaron incrementos, lo cual refleja una recuperacién progresiva en la estructura
productiva del pais tras las dificultades registradas en periodos anteriores®. Entre las actividades que mas
contribuyeron al crecimiento se encuentran la Agricultura, ganaderia y silvicultura, con un destacado aumento del
17,5%, impulsado principalmente por el buen desempefio de productos de exportacién como banano, cacao y
flores. Asimismo, la industria manufacturera de alimentos mostré un crecimiento de 8,6%, impulsada por el alza
en la demanda tanto interna como externa de alimentos procesados, especialmente en los segmentos de consumo
masivo y exportaciones agroindustriales.

En el sector de servicios, las actividades mas dinamicas fueron el Comercio, que crecié un 6,9%, favorecido por el
aumento del consumo de los hogares y una mayor actividad econdmica; los Servicios financieros, con un
crecimiento del 8,4%, debido al aumento en la cartera de créditos y depdsitos en el sistema financiero; y el
Transporte y almacenamiento, que crecié un 3,1%, reflejando la reactivacién del comercio y la logistica tanto a
nivel nacional como internacional.

VARIACIONY CONTRIBUCION INTERNAUAL DE LOS COMPONENTES DEL PIB - Q1 2025
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Fuente: BCE

El FMI espera que Ecuador cierre el afio 2025 con un crecimiento de 1,7% (crecimiento de 2,8% segun el BCE), lo
cual en ambos casos se podria definir como un estancamiento.

4 BCE: Informe de Cuentas Nacionales Trimestrales | 2025
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EVOLUCION DEL RIESGO PAI[S

El riesgo pais presentd una tendencia al alza en 2023 y cerro el afio en torno a 2.000 puntos, reflejando una alta
percepcién de riesgo de default por parte de inversionistas®. El nivel alto que mantiene Ecuador significa que el
pais tiene posibilidades de financiamiento externo mas caro, debido a que las tasas de interés son mas elevadas,
lo que representaria un problema considerando el déficit fiscal con atrasos de pagos a proveedores estatales,
municipios y seguridad social. No obstante, en 2024 se observé una tendencia ligeramente a la baja, cerrando el
afio con el riesgo pais mas bajo desde enero 2023, alcanzando un promedio de 1.337 puntos. Esta caida coincide
con el anuncio del gobierno de Daniel Noboa del alza del Impuesto al Valor Agregado (IVA) del 12% al 15% en enero
de 2024 e implementada a partir de abril, lo cual incrementé los niveles de caja fiscal, proporcionando liquidez a
corto plazo.

RIESGO PAIS PROMEDIO

1.927

1.849 1.835
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Fuente: BCE

Entre los meses de enero y marzo de 2025, el riesgo pais promedio aumentd, comportamiento que respondio a la
incertidumbre por las elecciones presidenciales que se Ilevaron a cabo en abril de 2025. Sin embargo, a partir de
abril se observa una caida en el riesgo pais promedio, marcando una tendencia a la baja y cerrando el segundo
trimestre de 2025 con un promedio de 1.133 puntos.

NIVELES DE CREDITO

En 2023, el valor total de los préstamos en cartera bruta concedidos por entidades bancarias privadas alcanzé USD
42.129 millones. El crédito otorgado para sectores productivos fue de 44%, seguido por consumo con 41%,
microcrédito con 8% e inmobiliario con 6% (el porcentaje restante se divide entre vivienda de interés social y
publico, educativo e inversidn publica).® En 2024, el valor de préstamos en cartera bruta por entidades bancarias
alcanzé USD 45.934 millones, un 9,03% mayor al valor de 2023. Considerando que la cartera bruta de crédito
presentd alzas a lo largo de todo 2024, el volumen otorgado de crédito a nivel nacional aumentd en 16,07% a pesar
de que factores como la inestabilidad politica y el mayor costo en el acceso a financiamiento externo. Las industrias
gue mas crédito recibieron en el afio fueron el Comercio; Industrias Manufactureras; Consumo; Agricultura,
Ganaderia, Silvicultura y Pesca, y; Actividades Financieras y de Seguros.

5 El indicador de riesgo pais, elaborado por el banco de inversién JP Morgan, muestra las probabilidades de que un pais caiga e n mora en sus obligaciones de deuda externa. Mientras mas alto el indicador, los acreedores e
inversionistas perciben que hay mayor probabilidad de impago y 'default.'
© Superintendencia de Bancos, Boletines de Series Mensuales
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador

A junio de 2025, se observa un crecimiento de la cartera bruta de 10,24% anual, cifra que podria sugerir un mayor
dinamismo del crédito otorgado por parte de la banca privada. De hecho, el volumen de crédito aumentd en
14,47% anual en el mismo periodo, impulsado por los sectores Comercio al por mayor y al por menor; Industrias
manufactureras; Consumo - no productivo; Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca; y Actividades de servicios
administrativos y de apoyo, los mismo que representaron 79,95% del crédito total otorgado.

VOLUMEN DE CREDITO
14.000 40%

35%
12.000
30%
10.000 25%
20%
8.000 15%
6.000 10%
5%
4.000 0%
5%
2.000
-10%
_ -15%

Q122 Q222 Q322 Q422 Q123 Q223 Q323 Q423 Q124 Q224 Q324 Q424 Q125 Q225

millones USD
variacion anual

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador

Segun el FMI” se espera que el crédito de la banca privada crezca en los préximos afios, aunque en menor
porcentaje que afios anteriores, impulsado por menor crecimiento de los depdsitos y por ende menor dinero
disponible para los bancos. Es por eso por lo que la evolucién del crédito en 2025 dependera de factores como el
alza en las tasas de interés para atraer depdsitos y las tasas de interés que deben pagar los bancos del Ecuador
para fondearse en el exterior.

PERSPECTIVAS Y CONCLUSIONES

La economia ecuatoriana entrd a un proceso de contraccion econdémica en el primer trimestre de 2024, el cual se
mantuvo hasta el Ultimo trimestre de 2024. La baja inversion privada e inversion extranjera directa, junto a la caida
de la inversion publica, crisis en el sector petrolero y empleo estancado, son algunos de los factores por los que la
economia entrd en recesién en el primer semestre de 2024, segun el informe publicado en julio de 2024 por el
BCE.

En abril de 2024 el gobierno anuncié una nueva crisis energética tras la de finales de 2023, crisis que trajo consigo
nuevos apagones por racionamiento de energia. Desde octubre de 2024, un nuevo periodo de estiaje causd que
los racionamientos energéticos empeoren, llegando a sumar 14 horas diarias en la mayoria de las regiones del pais
e incluso de 24 horas en ciertas zonas industriales. El déficit de generacion eléctrica se estimdé en alrededor de
1.747 megavatios, similar a la potencia total del mayor complejo hidroeléctrico del pais, Paute Integral (1.757

7 https://www.primicias.ec/noticias/economia/banca-privada-credito-perspectivas/
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megavatios), que representa casi un 38% de la demanda de Ecuador.® Ante esta situacidn, el presidente Daniel
Noboa, la ministra de Energia y Minas y varios actores del gobierno buscan soluciones como la compra de
electricidad a privados o al gobierno colombiano. Los resultados consolidados por el BCE muestran que, del total
de empresas encuestadas, un 57,7% declararon algun tipo de afectacion. Por sector, el porcentaje fue superior en
manufactura (69,8%) y comercio (58,1%), mientras que en construccion y servicios este valor estuvo cercano a
50,0%. Del total de empresas afectadas, un 21,1% se concentro en el sector de manufactura, seguidas por comercio
(18,3%) y servicios (15,8%). De forma agregada, las pérdidas ascendieron a USD 1.916 millones. A nivel de sector
econdémico, las mayores pérdidas se registraron en comercio con USD 763 millones, manufactura con USD 380
millones y servicios con USD 374 millones.?

En definitiva, el Ecuador se enfrenta a una diversidad de factores internos y externos que podrian tener influencia
sobre el crecimiento y desarrollo de la economia; las elecciones en 2025 causaron incertidumbre en el primer
trimestre del afio, tensiones geopoliticas, fragmentaciones en los mercados de materias primas, fenémenos
climaticos y las crisis de inseguridad y energéticas son algunos de los factores decisivos. A pesar de esto, en el
primer trimestre de 2025, la economia ecuatoriana registrd un crecimiento interanual de 3,4%. El buen desempefio
de la economia estuvo sustentado principalmente en la recuperacién del consumo de los hogares, de la inversion
y de las exportaciones no petroleras. De cara a la segunda mitad de 2025, las estrategias adoptadas por el sector
privado y el gobierno seran claves para incidir en la atraccién de inversion privada, en el desarrollo de obras
publicas, en un mayor dinamismo del empleo y en el control de la crisis de inseguridad.

INDICADORES
. VARIACION
PIB ECUADOR 2022 2023 2024 2025 ANUAL
Crecimiento de la economia 6,2%  2,4% -2,0% 2,8% -4,4 p.p.
Fuente: BCE
SECTOR REAL 2022 2023 JUNIO JUNIO | VARIACION
plop!
indice de precios del consumidor (IPC) 3,74 1,35 0,53 1,18% 1,48% 0,30 p.p.
indice de precios del productor (IPP) . 614 091 7,53 4,56% -0,10%  -0,05p.p.
Empleo adecuado - 36,0% 35,9% 33,0% 354% 359% : 0,50p.p.
Desempleo 4,1%  3,4% 2,7% : 3,1% 3,5% 0,40 p.p.
Precio promedio del petréleo (WTI) - USD - 94,59 77,64 7592 80,78 64,04 -20,72%
Riesgo pais promedio 1.139 1.773 1337 1249 1133 -9,28%
Fuente; BCE, INEC
JUNIO JUNIO | VARIACION
SECTOR MONETARIO-FINANCIERO 2022 2023 2024 2024 2025 ANUAL
Oferta Monetaria (M1) - millones USD 30.191 30.489 31.462 29.738 32.554 9,47%
Cuasidinero - millones USD 45,120 49.855 57.023 | 52.657 61.861 17,48%
Liquidez total (M2) - millones USD 75.310 80.344 88.485 : 82.395 94.415 14,59%
Base Monetaria (BM) - millones USD 28.698 27.672 29.776 : 28.173 29.735 5,55%
Multiplicador monetario (M2/BM) 2,6 2,9 3,0 2,9 3,2 0,25
Reservas internacionales -millones USD 8.459 4.454 6.900 7.090 8.409 18,60%
Reservas bancarias -millones USD 7.230 5484 6.255: 6.024 6.534 8,46%
Tasa activa referencial 8,48 9,94 10,43 11,4 8,46 -2,94 p.p.
Tasa pasiva referencial 6,35 7,7 7,46 8,44 6,56 -1,88 p.p.
Fuente: BCE
MARZO VARIACION
SECTOR EXTERNO 2022 2023 2024 2024 ANUAL
Exportaciones - millones USD FOB 132,658 31.126 34.421 8.076 9.302 | 15,19%
Exportaciones petroleras - millones USD FOB 11587 8952 9572 2518 2.254 -10,47%
Exportaciones no petroleras - millones USD FOB  21.071 22.175 24.849 5.558 7.049 26,81%
Importaciones - millones USD FOB 130.334 29.128 27.743 6370  7.014 10,12%
Balanza Comercial - millones USD FOB . 2325 1998 6.678 1.706 2.288 | 34,09%
Precio promedio del petréleo (WTI) - USD 80,26 71,65 75,92 76,13 73,88 -2,96%
Riesgo pais promedio 1.250 2.055 1.337 1.570 1.253 -20,21%

Fuente: BCE

& https://www.primicias.ec/economia/cortes-luz-deficit-generacion-riesgos-aumento-apagones-83078/
° BCE: Informe de Resultados Cuentas Nacionales — marzo 2025
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SECTOR DE MANUFACTURA

La industria manufacturera constituye una actividad econdémica basada en la fabricacién, procesamiento y
transformacién de materias primas, y/o de bienes primarios en productos finales e insumos para otras sub-
industrias dentro de la cadena productiva. Este sector ademas conlleva un rol preponderante en la economia de
los paises emergentes, ya que es capaz de emplear a una porcion importante de la poblacién y producir materiales
requeridos por sectores estratégicos.'® A nivel mundial, la manufactura es altamente reconocida por la integracién
vertical y horizontal con otras actividades, permitiendo generar economias de escala y procesos mas eficientes.

En 2024, la industria manufacturera fue una de las mas representativas a la economia ecuatoriana en cuanto a la
produccidn de bienes y servicios. Este hecho ademas se refleja en la contribucién a la generacién de empleo
equivalente a 8,0% del empleo total hasta diciembre 2024 con respecto a la PEA.

CRECIMIENTO

Desde el afio 2023, factores como la incertidumbre politica, la ralentizacion de la economia del Ecuador, la crisis
de inseguridad y los apagones eléctricos han afectado considerablemente a la produccion de las industrias
manufactureras. Debido a esto, el crecimiento en el valor agregado bruto del sector de la manufactura de
productos no alimenticios pasé de 3,19% en 2022 a cifras negativas de -0,69% en 2022 y -5,73% en 2024. Segun el
BCE1, esta Ultima contraccidn fue consecuencia de la caida en el VAB de varias industrias, entre las que se destacan:
Fabricacidon de productos textiles; Fabricacion de otros productos minerales no metaélicos; Fabricacion de muebles;
y Fabricacion de vehiculos y equipos de transporte.

CRECIMIENTO - SECTOR MANUFACTURA DE PRODUCTOS NO ALIMENTICIOS
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Fuente: BCE

Los ultimos datos disponibles evidencian seis trimestres consecutivos de contraccién econdmica para la
manufactura no alimenticia. En los primeros dos trimestres de 2024, las variaciones anuales del sector fueron de -
3,10% y -10,89%, respectivamente y a los Gltimos dos trimestres de 2024, estas variaciones fueron de -5,37% y -
3,22%. Esta disminucién fue consecuencia de la caida en el VAB de varias industrias, entre las que se destacan:
Fabricacion de productos textiles (-5,5%); Fabricacion de otros productos minerales no metélicos (-11,9%);
Fabricacion de muebles (-26,3%); Industrias manufactureras (-13,3%); y Fabricacion de vehiculos y equipos de
transporte (-14,4%)2.

En 2025, el BCE prevé un crecimiento de 2,6% en la manufactura de productos alimenticios, al recuperarse algunas
actividades econdmicas durante este afio.

CREDITO OTORGADO

10 Enciclopedia Britanica 2015

1 BCE - Informe de Resultados Cuentas Nacionales Trimestrales IV 2024
2 Informe de Resultados Cuentas Nacionales Trimestrales
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VOLUMEN DE CREDITO - INDUSTRIAS MANUFACTURERAS

2022 2023 mar-24 2024 mar-25

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador
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Segln la Superintendencia de Bancos, en 2023 se otorgd crédito por USD 5.464 millones relacionado a la
manufactura. Este valor muestra una variacion anual de -6,07%, lo que pudo ser consecuencia de un financiamiento
mas caro por parte de los bancos lo que redujo la cantidad de colocaciones, asi como la ralentizacién en la economia
ecuatoriana y el decrecimiento observado en el sector.

A diciembre de 2024, el crédito al sector crecié aumentd 8,15% comparado con 2023. Las entidades que lideraron
el porcentaje de crédito otorgado en estos meses son Banco Bolivariano S.A., Banco Guayaquil S.A., y Banco
Pichincha C.A. Finalmente, los datos a marzo de 2025 muestran nuevamente un aumento en el volumen de crédito
otorgado cuando contabilizé USD 1.816 millones, valor 29,50% superior al registrado en el mismo mes del afio
anterior.

TAMARO E INTEGRACION

La manufactura de productos no alimenticios durante los Ultimos tres afios ha mantenido una participacion
promedio de 5,54%, lo que lo convierte en uno de los sectores con la participacion mas alta con respecto al PIB del
pais, por encima de sectores como la construccion, las actividades financieras y de seguros y la pesca y acuicultura.
Al cuarto trimestre de 2024, la participacién del sector en el PIB del Ecuador fue de 5,35%.

TAMARNO E INTEGRACION - MANUFACTURA DE PRODUCTOS NO ALIMENTICIOS

10%
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4%
2%
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——&— contribucion al crecimiento de la manufactura de productos no alimenticios

@ participacion manufactura de productos no alimenticios
Fuente: BCE

Coherente con el decrecimiento en la produccion del sector en 2023, la manufactura de productos no alimenticios
tuvo una contribucién al crecimiento de -0,28% en el ultimo trimestre del afio, ubicandose por debajo de la
contribucién promedio de los Ultimos tres afios (0,34%). Al Gltimo trimestre de 2024, la contribucion al crecimiento
fue de -0,19%, coherente con la contraccién del VAB en ese periodo.

PERSPECTIVAS Y CONCLUSIONES

En 2024, varios factores dificultaron el crecimiento en el sector, como la crisis de inseguridad que causd un
problema en todo el sistema de distribucion de productos, especialmente las rutas de transporte a la Costa ante al
incremento de robos y hechos violentos que han reducido las ventas!3. Ademas, la falta de politicas publicas en
temas de competitividad, asi como los cambios tributarios afectan al sector, menciona Andrés Robalino,
representante legal de la Cdmara de Industrias, Produccién y Empleo (CIPEM).

13 https://www.ecuavisa.com/noticias/economia/9-8-2024-panorama-opaco-construccion-manufactura-ecuador-LM 7817386
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Ademas, los cortes eléctricos alcanzaron un maximo de 14 horas diarias a finales de2024 tras el estiaje de ese afio.
Los resultados consolidados del BCE2muestran que, del total de empresas encuestadas, un 57,7% declararon algin
tipo de afectacion por los racionamientos eléctricos. Por sector, el porcentaje fue superior en manufactura (69,8%).
Del total de empresas afectadas, el 21,1% se concentré en el sector de manufactura, seguidas por comercio (18,3%)
y servicios (15,8%). De forma agregada, las pérdidas ascendieron a USD 1.916 millones y a nivel de sector
econdmico, las mayores pérdidas se registraron en comercio con USD 763 millones, seguido por la manufactura
con USD 380 millones.

Es por esto por lo que el crecimiento para finalizar 2025 dependera en gran medida de las politicas y reformas
adoptadas y coordinadas por el gobierno, asi como la resiliencia del sector privado, considerando que la
infraestructura y la maquinaria juegan un papel crucial en la optimizacién de los procesos de manufacturay en la
cadena de suministro®.

Por otro lado, el sector manufacturero se podria beneficiar de varios aspectos por los acuerdos comerciales
firmados con otros paises, ya que aumentan la competitividad de los productos y la oportunidad de exportar varios
de ellos. En 2024 entraron en vigor los acuerdos comerciales con paises como Canada, Costa Rica y China. Varias
industrias del sector se podrian beneficiar a través del acceso a materia prima a mejores precios y preferencias
arancelarias en mercados de relevancia mundial. El BCE estima un crecimiento total de 2,60% para la manufactura
de productos no alimenticios al cerrar 2025, que evidenciaria una mejora importante con respecto a los datos de
2024.

VARIACION
INDICADORES 2022 2023 2024 2024* ANUAL
Crecimiento anual VAB - manufactura de productos no alimenticios - 3,19% -0,69% -5,73% 2,60% 5,04 p.p.
Crecimiento anual VAB Ecuador 5,87% 1,99% -2,00% 2,80% 3,99 p.p.
Fuente: BCE

MAR MAR  VARIACION

INDICADORES 2022 2023 2024 o000 2025 ANUAL

Inflacion productos alimenticios, bebidas y tabaco; textiles, prendas de
vestir y productos de cuero (IPP, variacion anual) i i
Inflacion productos metélicos, maquinaria y equipo (IPP, variacion anual) = 3,14% -4,79% -0,46% = -4,17% -0,18% 3,99 p.p.

4,64% 151% 1,41% 1,17% 2,41% 1,24 p.p.

Inflacion prendas de vestir y calzado (IPC, variacion anual) - -1,81% -2,87% -0,74% . -3,35% -1,04% 2,31 p.p.
Inflacion muebles, articulos para el hogar y (IPC, variacion anual) C 499  1,49%  1,58% @ -0,25% 1,73% 1,98 p.p.
Empleo adecuado —manufactura . 50,20% 45,60% 47,70% : 51,40%  52,30% 0,90 p.p.
Desempleo - manufactura . 4,80% 2,80% 1,50% @ 3,50% 1,60% -1,90 pp.
Ventas netas - manufactura (millones USD) 35.612 35.321 34.754 7.880 8.469 7,47%

Fuente: INEC, SRI

POSICION COMPETITIVA

ENVASES DEL LITORAL S.A., con una trayectoria de mas de cinco décadas en el sector, se posiciona como lider del
mercado de envases metalicos, ostentando una participacidon del 57%. Su principal competidor, Fabrica de Envases
S.A. (FADESA), concentra el 40% del mercado, mientras que el 3% restante se distribuye entre otros actores
menores.

En el segmento especifico de envases para sardinas, Envases del Litoral S.A. mantiene una posicion dominante con
una cuota del 60%, frente al 40% de FADESA. Por su parte, en el mercado de envases para atun, la empresa alcanza
una participacion del 55%, seguida de cerca por FADESA con el 43%, quedando un 2% en manos de competidores
secundarios.

Esta distribucion refleja una estructura de mercado altamente concentrada, con dos actores principales que
compiten de forma directa, donde ENVASES DEL LITORAL S.A. ejerce un liderazgo sostenido en los principales
subsegmentos del rubro.

PARTICIPACION POR LINEA DE MERCADO ENVASESDE  ENVASES

PRODUCTO PRINCIPAL SARDINA DE ATUN

Envases del Litoral S.A. ENLIT 57% 60% 55%
Fabrica de Envases S.A. FADESA 40% 40% 43%
Otros Menores 3% 0% 2%
Total 100% 100% 100%

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

1 https://thelogisticsworld.com/actualidad-logistica/la-mayor-expo-de-manufactura-del-2024-encuentra-las-mejores-soluciones-en-logistica-infraestructura-y-maquinaria-en-the-logistics-world-summit-expo/
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Sin embargo, de acuerdo con la Clasificacién Industrial Internacional Uniforme (ClIU) utilizada por la SCVS, ENVASES
DEL LITORAL S.A. ocupa un lugar privilegiado, ya que se encuentra entre las 6 mejores empresas del sector al que
pertenece en cuanto a la medicidn por ingresos al cierre de 2024.

COMPETENCIA INGRESO TOTAL ACTIVO PATRIMONIO U-LlJLéI;gIDCI%EL
(DICIEMBRE 2024) (USD) (USD) (USD) =
) ) (USD) 7
Envases Del Litoral S.A. 53.347.995 146.686.977 44.374.413 90.026  0,20%
Envases Metallrgicos (Envamet) S.A. ‘ 5.987.393 5.585.842 3.196.593 364.747 11,41%
lehsa Industria De Envases Litografiados De 3.131.027  2.071.060 1.440.813 305.956 21,23%
Hojalata C Ltda.
Gyperfil S.A. 2.181.301 1.254.988 641.863 177.373 27,63%
Frelan Cia. Ltda. 1.194.650 805.691 233.459 14.782  6,33%
Industrias Mushee S.A. 122.072 250.844 102.923 1.660 1,61%

Fuente: SCVS

En funcion de lo antes expuesto es opinion de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. que el sector al
gue pertenece el Emisor presenta una tendencia creciente y la empresa mantiene una posicion estable con oferta
y demanda de sus productos, ademas que, el sector presenta una estructura conformada por empresas robustas
y cuyo comportamiento no se ve mayormente afectado por cambios en el entorno econémico ni en los mercados

relevantes.

GOBIERNO Y ADMINISTRACION

ENVASES DEL LITORAL S.A. se dedica a la fabricacion y comercializacién de envases de hojalata para conservas de
consumo humano sean estos productos del mar como pescado, mariscos, frutas o vegetales, al igual que otros
envases industriales en menor escala.

2025
ACTUALIDAD

2020
AUMENTO DE
PLAZO

2013
REFORMA DE
ESTATUTOS

2008
CUARTO AUMENTO
DE CAPITAL

2007
TERCER AUMENTO
DE CAPITAL

2006
SEGUNDO
AUMENTO DE
CAPITAL

2002

PRIMER AUMENTO
DE CAPITAL

2001
CONVERSION DE
CAPITAL

1973
CONSTITUCION

ENVASES DEL LITORAL S.A. en la actualidad desarrolla, fabrica y comercializa envases metélicos para
conservar, mejorando continuamente los procesos, generando productos de valor agregado que
contribuyan al progreso del pais.

La empresa reformd sus estatutos con el objetivo de ampliar el plazo de duracién de la compafiia en
afios, totalizando 100 afios.

La empresa reformo sus estatutos sociales para dedicarse a la importacién, exportacién, fabricacion,
adquisicién, enajenacion, compra, venta, representacion, consignacion y distribucion de toda clase de
envases y tapas metdlicas de hojalata.

Se realizé un aumento de capital por USD 10.000.000, alcanzando un valor total de capital suscrito de
USD 20.000.000.

Se realizé un aumento de capital por USD 4.000.000, alcanzando un valor total del capital suscrito de
USD 10.000.000.

Se realizé un aumento de capital por USD 4.600.000, alcanzando un valor total del capital suscrito de
USD 6.000.000.

Se realizé un aumento de capital por USD 1.080.000, alcanzando un valor total de capital suscrito de
USD 1.400.000.

Se realizé la conversion del capital social de la empresa de Sucres a délares estadounidenses,
alcanzando un valor de USD 320.000.

ENVASES DEL LITORAL S.A. es una empresa industrial ecuatoriana fundada en el afio 1973 en la ciudad
de Guayaquil

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

La mision de la compaifiia es: “Desarrollar, fabricar, y comercializar envases metalicos para conservas, mejorando
continuamente los procesos, generando productos de valor agregado que contribuyan al progreso del pais, siendo
su principal objetivo conservar el medio ambiente.”
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La vision de la compaifiia es: “Mantener permanentemente el liderazgo de mercado mediante el esfuerzo conjunto
de los colaboradores, brindando excelentes productos y servicios a los clientes.”

A la fecha del presente informe, la compafiia cuenta con un capital social de USD 20.000.000,00 con acciones
ordinarias y nominativas de USD 4,00 cada una. En lo que respecta al compromiso de los accionistas, es opinion
de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. que éstos estan comprometidos, hecho que se refleja en la
fortaleza patrimonial que ha mantenido la compafiia histéricamente.

ENVASES DEL LITORAL S.A. NACIONALIDAD CAPITAL (USD)  PARTICIPACION
Woorder Investors Limited Islas Virgenes Britdnicas 10.000.000 50%
SIMSA Holding Corp. Panama 10.000.000 50%

Total 20.000.000 100%

SIMSA HOLDING CORP. NACIONALIDAD CAPITAL (USD)  PARTICIPACION
Brimfield Foundation Panama -
Ward Saud Kathrina Mercedes Ecuador -
Fundacion Culver. Panama -
Simén Saman Esteban CDID Ecuador -
WOORDER INVESTORS LIMITED NACIONALIDAD CAPITAL (USD)  PARTICIPACION
Simén Velez Jaime Domingo Ecuador -

Fuente: SCVS

En cuanto a la referencia de empresas vinculadas, son las siguientes los accionistas mantienen relacion con las

siguientes compafiias:

TIPO DE SITUACION

COMPARIAS RELACIONADAS VINCULACION LEGAL
Predial San Lorenzo S.A. Accionariado Activa
Plasticos del Litoral Plastlit S.A. Accionariado Activa
Inverterra S.A. Accionariado Activa
Presim Sociedad Andnima Accionariado Activa
Aero Trans Andino Aerotransa S.A. Accionariado Activa
Laboratorios Industriales Farmacéuticos Ecuatorianos Life | Accionariado Activa
Inmobiliaria Diez de Agosto Sociedad Andnima Accionariado Activa

Fuente: SCVS

Adicionalmente, la compafiia registra inversiones en las siguientes empresas:

APORTE DE CAPITAL EN SITUACION  CAPITAL INVETIDO  PATICIPACION SOBRE EL
OTRAS COMPARIAS LEGAL (UsD) CAPITAL
Genéricos Americanos Activa 3.028 0,91%

GENAMERICA S.A.

Fuente: SCVS.

El gobierno de la compafiia estd a cargo de la Junta General, el Directorio y las Comisiones Especiales del Directorio.
La compafiia es administrada por el presidente, vicepresidente ejecutivo, gerente general y demas funcionarios
nombrados por el presidente. El presidente es nombrado por el Directorio por un periodo de cinco afios, y es el
encargado de administrar los negocios sociales y de la ejecucidn de la operacién en su conjunto.

La compafiia cuenta con Buenas Practicas de Gobierno Corporativo en donde se establece las relaciones directas
entre la Junta General de Accionistas, presidente, vicepresidente, gerente general, y resto de partes interesadas.
La regulacién de Gobierno Corporativo de ENVASES DEL LITORAL S.A. esta contenida dentro de sus estatutos
sociales y cuyo informe se realiza de manera anual. Ademas, cuenta con un plan de sucesion, que establece un
planteamiento claro respecto de las lineas de sucesion, tanto de la propiedad, de la direccion y de la gerencia de
la empresa.

Dentro de los principios fundamentales del Gobierno Corporativo de la compafiia, se encuentran:

u Transparencia en la Junta General de Accionistas.
u Estructura y responsabilidad del Directorio de la empresa.
= Derecho y trato equitativo a los accionistas y proteccién a los accionistas minoritarios.

= Auditoria y presentacion de informacién financiera y no financiera.

A la fecha de corte del presente informe, la Compafiia cuenta con un total de 367 colaboradores, distribuidos en
distintas areas estratégicas. Del total, el 62,40% pertenece al drea de produccién. La estructura organizacional
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dispone de un equipo ejecutivo altamente calificado, con amplia experiencia en el ejercicio de sus funciones y
una trayectoria sostenida en la organizacion. La mayoria de los funcionarios ha mantenido una relacién laboral
continua durante varios afios, y muchos de ellos han accedido a sus cargos actuales mediante procesos de
promocidn interna, en reconocimiento a su desempefio, competencias y compromiso institucional.

JUNTAGENERAL DE ACCIONISTAS

DIRECTORIO

PRESIDENCIA
VICEPRESIDENCIA EJECUTIVA

GERENCIAGENERAL

GERENCIADE

GERENCIADE GERENCIADE GERENCIADE INGENIARIAY

GERENCIA

VENTAS FINANZAS PRODUCCION PROYECTOS ADMINISTRATIVA

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

La compaifiia cuenta con un sistema de informacién denominado Informix IDS 11.7 (Base de datos de IBM) el cual
incluye los principales médulos de gestion como son: contabilidad, ventas, inventarios, compras, entre otros; este
sistema cubre los requerimientos de informacion y gestion de negocios que la administracién estima necesarios
para tomas decisiones y administrar a la empresa de forma integral. Cuenta con las licencias respectivas, de tal
manera que mantiene altos niveles de seguridad de la informacién.

Adicional, cuenta con programas de responsabilidad social, ambiental y numerosas certificaciones que le permiten
ser una empresa lider en el mercado ecuatoriano entre las que se detallan:

ISO 9001: 2015: Sistema de Gestion de Calidad en:

B Eldisefio y fabricacion de envases metalicos para la industria alimenticia.
®  Almacenamiento y despacho secundario.

® El disefio y la manufactura de tapas tipo easy-open para envases metalicos para la industria
alimenticia.

®  Diseflo, compras, ventas, disefio producto, auditorias internas, programacién de la produccién,
satisfaccion cliente, almacenamiento y despacho, capacitacién, control de documentos y registros; y
calibracion.

Con todo lo expuesto anteriormente, es opinién de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. que la
compafiia mantiene una adecuada estructura administrativa y gerencial, que se desarrolla a través de adecuados
sistemas de administracion y planificacion que se han afirmado en el tiempo.

ENVASES DEL LITORAL S.A. actualmente no cuenta con un Cédigo de Etica formal, pero la compafiia rige sus
actividades en base a un conjunto de valores corporativos y politicas de calidad que busca emular en todo su
personal y alinear a la cultura organizacional de la compaifiia.

®  Satisfacer alos clientes.
®  Fomentar el bienestar de sus colaboradores.
®  Mejorar continuamente los procesos.

®  Serrentables.

Las maquinarias utilizadas por ENVASES DEL LITORAL S.A. para su proceso industrial estan acordes con los
requerimientos actuales de tecnologia. Su personal técnico y administrativo, posee una amplia experiencia lo que
garantiza los productos. La produccion se la dedica al mercado nacional e internacional, siendo esta ultima en
forma directa e indirecta a través de las exportaciones de conservas.
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ENVASES DEL LITORAL S.A. cuenta con un respaldo técnico y normativo robusto a través de certificaciones
internacionales que garantizan la calidad, seguridad y trazabilidad de sus procesos. La empresa posee la
certificacion 1SO 9001:2015, que acredita la implementacion de un sistema de gestién de calidad aplicable al
disefio y fabricacién de envases metalicos para la industria alimenticia. Esta norma internacional establece un
enfoque basado en procesos y en la mejora continua, permitiendo asegurar la consistencia en la produccion, el
cumplimiento de requisitos regulatorios y un mayor nivel de satisfaccion del cliente.

Asimismo, la compafiia ha obtenido dos certificaciones bajo el BRC Global Standard for Packaging Materials,
version 6, emitidas para sus plantas en Pascuales y matriz. La primera esta orientada a la manufactura de tapas
metdlicas abre-facil, mientras que la segunda cubre la fabricacién e impresién de latas y tapas metalicas,
alcanzando una calificacion "A", lo que evidencia un alto grado de cumplimiento en inocuidad, legalidad y calidad
en materiales de empaque para alimentos. Ademds, la empresa cuenta con la certificacion BASC, que, valida su
adhesién a estandares internacionales de seguridad en la cadena de suministro, alineados con los requisitos
minimos del programa C-TPAT, lo que refuerza la integridad de sus operaciones logisticas frente a riesgos
asociados al comercio internacional

La compafiia desarrolla las actividades considerando como valores esenciales la seguridad y salud de sus
empleados y la proteccidn con el medio ambiente. Para el fiel cumplimiento de estos principios, la alta gerencia
asegura que todas las actividades desarrolladas en la organizacion, se realicen en un entorno sano y seguro para
colaboradores clientes, proveedores y visitantes; Identifica los peligros y evalta, controla y/o minimiza los riesgos
derivados de las actividades de la empresa; Garantiza el cumplimiento de la legislacion técnico legal vigente de
seguridad y salud en el trabajo, asi como la asignacion de recursos tanto humanos como econdémicos para la
gestion de seguridad y salud; promueve el desarrollo del personal a través de capacitacidn, entrenamiento y uso
de mejores practicas para alcanzar la eficacia y eficiencia de los procesos a través de la mejora continua.

Actualmente, la empresa ha presentado certificados de cumplimiento de obligaciones con el Instituto Ecuatoriano
de Seguridad Social, con el Servicio de Rentas Internas y un certificado del Buré de Crédito, evidenciando que la
compafiia se encuentra al dia con las entidades financieras, no registra demandas judiciales por deudas, no registra
cartera castigada ni saldos vencidos. Cabe mencionar que a la fecha la compafiia no tiene ningin proceso legal
con la figura de Demandada.

NEGOCIO

La actividad principal de ENVASES DEL LITORAL S.A. es la fabricacién y comercializacion de envases para conservas
de consumo humano, sean pescados, mariscos, frutas, vegetales, ademas de la fabricacion de envases industriales
en menor escala.

Como consecuencia del proceso de fabricacion de envases, existen residuos solidos de hojalata, cobre, barnices y
otros. La hojalata es reciclable 100% (en éxidos de hierro y estafio). Todos los desperdicios que genera son llevados
a una procesadora. El cobre es reciclable 100% y biodegradable 100% (en sulfatos y éxidos de cobre). El alambre
de cobre es utilizado en la soldadura eléctrica de la costura de los envases. El desperdicio resultante al proceso es
fundido y reciclado en su totalidad.

La principal linea de productos de la compafiia. son los envases de hojalata para conservas, los cuales poseen una
politica ambiental donde el principal objetivo es evitar la contaminacion y eliminar los residuos de los procesos.

La produccion y comercializacién de la compafiia se agrupa en tres tipos de productos:

®  Envases ovalados de dos piezas.

®  Envases redondos de dos piezas.

®  Envases de tres piezas.
La produccién de la empresa esta destinada para el mercado nacional e internacional, siendo esta Gltima en forma
directa e indirecta a través de las exportaciones de conservas. Para el cierre del 2024, el 75% de las ventas de la

empresa fueron de exportacion, lo cual denota un crecimiento frente al afio 2023 donde el 70% de las ventas
correspondieron a exportaciones.

ENVASES DEL LITORAL S.A. tiene una administracién eficiente con objetivos claros y desarrollo un plan estratégico
dividido en cinco pilares:

®  Fortalecimiento técnico en la planta con ingenieros y especialistas en la produccién de envases.
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®  |nversiones bien orientadas y de acuerdo con las necesidades y conocimiento del mercado.

®  (Clientes con un elevado nivel de satisfaccién; quienes vienen acompafiando en una suerte de alianza
estratégica el vertiginoso crecimiento de la empresa en estos ultimos diez afios.

®  Desarrollo de tecnologia propia, acompafiada de la asesoria de sus proveedores de hojalata.

®  Trabajo integrado entre el proveedor de la materia prima, la empresa y el usuario final del envase.

RIESGO OPERATIVO

Dentro de sus politicas con el objetivo de reducir el riesgo de pérdidas en sus operaciones, la compafiia mantiene
vigentes varias polizas de seguros contratadas con Seguros Equinoccial S.A.

RAMO DE SEGURO COMPARNIA ASEGURADORA FECHA DE VENCIMIENTO

Todo riesgo incendio Seguros Equinoccial S.A. 31/01/2026
Lucro cesante por incendio Seguros Equinoccial S.A. 31/01/2026
Robo y/o asalto Seguros Equinoccial S.A. 31/01/2026
Rotura de maquina Seguros Equinoccial S.A. 31/01/2026
Equipo electrénico Seguros Equinoccial S.A. 31/01/2026

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.
PRESENCIA BURSATIL

Hasta la fecha del presente informe ENVASES DEL LITORAL S.A. mantiene vigente 11 instrumentos entre corto y
largo plazo, la presencia bursatil que ha mantenido la empresa se detalla a continuacion:

EMISION ARO APROBACION MONTO ESTADO
Sexta Emision de Obligaciones 2021 2010.2.02.00880 8.000.000 Cancelada
Séptima Emision de Obligaciones 2011 SC-IMV-DAYR-G-11-0005786 12.000.000 Cancelada
Octava Emision de Obligaciones 2014 SC-INMV-DNFCDN-DNAYR-14-738  8.000.000 Cancelada
Novena Emision de Obligaciones 2014 SCV-INMV-DNAR-14-30258 14.000.000 Cancelada
Primer Programa de Papel Comercial 2016 SCVS.INMV.DNAR.16.0004575 5.000.000 Cancelada
Décima Emisidn de Obligaciones 2016 SCVS.INMV.DNAR.16.0005721 6.000.000 Cancelada

Décima Primera Emisién de Obligaciones 2017 SCVS.INMV.DNAR.17.0001738 8.000.000 Cancelada
Décima Segunda Emision de Obligaciones | 2017 SCVS-INMV-DNAR-2017-00021813 10.000.000 Cancelada
Segundo Programa de Papel Comercial 2018 SCVS-INMV-DNAR-2018-00003526  5.000.000 Cancelada
Décimo Tercera Emisién de Obligaciones 2018 SCVS-INMV-DNAR-2018-00007085 12.000.000 Cancelada
Décimo Cuarta Emision de Obligaciones 2019 SCVS-INMV-DNAR-2019-00005036 12.000.000 Cancelada

Tercer Programa de Papel Comercial 2020 SCVS-INMV-DNAR-2020-00000461  5.000.000 Cancelada
Décimo Quinta Emisién de Obligaciones 2020 SCVS-INMV-DNAR-2020-00003680 12.000.000  Vigente
Cuarto Programa de Papel Comercial 2021 SCVS-INMV-DNAR-2021-00000083  3.000.000 Cancelada
Décimo Sexta Emision de Obligaciones 2021 SCVS-INMV-DNAR-2021-00008252  7.000.000  Vigente

Décimo Séptima Emision de Obligaciones | 2022  SCVS-INMV-DNAR-2022-00000874  8.000.000  Vigente
Décimo Octava Emisién de Obligaciones 2022 SCVS-INMV-DNAR-2022-00004615  9.000.000  Vigente
Décimo Novena Emision de Obligaciones 2022 SCVS-INMV-DNAR-2022-00008965  8.000.000  Vigente

Quinto Programa de Papel Comercial 2023 SCVS-INMV-DNAR-2023-00037284  5.000.000 Cancelada
Vigésima Emision de Obligaciones 2023 SCVS-INMV-DNAR-2023-00086434  6.000.000 Vigente
Sexto Programa de Papel Comercial 2024 SCVS-INMV-DNAR-2024-00001101  6.000.000  Vigente
Vigésima Primera Emisidn de Obligaciones | 2024 SCVS-INMV-DNAR-2024-00014631  6.000.000  Vigente
Séptimo Programa de Papel Comercial 2025 SCVS-INMV-DNAR-2025-00021294  4.500.000  Vigente
Octavo Programa de Papel Comercial 2025 SCVS-INMV-DNAR-2025-00024715  3.000.000  Vigente

Vigésima Segunda Emisién de Obligaciones | 2025 SCVS-INMV-DNAR-2025-00024549  9.000.000  Vigente
Fuente: SCVS

En el siguiente cuadro se evidencia la liquidez que han presentado los instrumentos que ha mantenido ENVASES
DEL LITORALS.A., en circulaciéon en el Mercado de Valores.

MONTO COLOCADO NUMERO DE DIAS
LIQUIDEZ INSTRUMENTOS (USD) TRANSACCIONES ~ BURSATILES
o - J 1.905.000 8 23
Sexta Emisién de Obligaciones P 6.095.000 1 24
Séptima Emision de Obligaciones A 12.000.000 37 136
Octava Emision de Obligaciones E 8.000.000 22 1
Novena Emisién de Obligaciones UNICA 10.109.764 45 525
Primer Programa de Papel Comercial | 5.000.000 26 20
Décima Emision de Obligaciones J 2.000.000 3 1
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MONTO COLOCADO NUMERO DE DIAS

LIQUIDEZ INSTRUMENTOS CLASE (USD) TRANSACCIONES ~ BURSATILES

K 4.000.000 28 60
- ) L o J 5.610.000 21 1
Décima Primera Emision de Obligaciones K 5 390.000 3 1
Décima Segunda Emisidn de Obligaciones L 1.469.000 1 90
M 8.475.441 22 96
Segundo Programa de Papel Comercial p 5.000.000 24 30
Décima Tercera Emisién de Obligaciones Q 6.588.475 2 61
R 5.411.525 10 65
- o - S 7.527.452 15 133
Décima Cuarta Emisién de Obligaciones T 3.942 356 35 111
Tercer Programa de Papel Comercial A 5.000.000 18 16
Décimo Quinta Emision de Obligaciones v 4.979.161 2 342
\Y 6.639.598 30 384
Cuarto Programa de Papel Comercial SC 3.000.000 28 68
- L - W 3.568.479 21 25
Décimo Sexta Emisién de Obligaciones X 3431591 9 55
Décimo Séptima Emision de Obligaciones z 8.000.000 37 49
- L o A 1.019.700 15 13
Décimo Octava Emisién de Obligaciones 5 7905.178 53 94
‘. L L C 3.170.348 64 298
Décimo Novena Emision de Obligaciones D 4509.106 87 312
Quinto Programa de Papel Comercial SC 5.000.000 58 84
Vigésima Emisién de Obligaciones . 2.119.668 20 226
F 3.608.763 9 261
Sexto Programa de Papel Comercial SS 5.875.200 57 201
Vigésima Primera Emision de Obligaciones G 5.898.656 54 103
Séptimo Programa de Papel Comercial SS 4.500.000 15 7
Octavo Programa de Papel Comercial N/A N/A N/A N/A
. S L | 1.418.007 18 5
Vigésima Segunda Emision de Obligaciones
J 3.741.762 49 5

Fuente: SCVS

En funcién de lo antes mencionado, GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. opina que se observa
consistencia en la presencia bursatil.

INSTRUMENTO

Con fecha 15 de julio de 2025, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de ENVASES DEL LITORAL
S.A. autorizo la Vigésima Tercera Emision de Obligaciones, por un monto de hasta USD 10.000.000,00. Este monto
se compone de tres clases, correspondientes a laclase L, My N.

TASA

PAGO DE PAGO DE
CLASES MONTO PLAZO FUA
ANUAL CAPITAL INTERESES
L 1.080 dias Trimestral Trimestral

El monto por clase
- sera de acuerdo , . )
Caracteristicas M g 1.800 dias 9,00% Trimestral Trimestral

con la colocacién

(USD 10.000.000).

N
Tipo de emisién Titulos desmaterializados

Los valores que se emitan contaran con garantia general del Emisor, conforme lo dispone el
articulo 162 de la ley de Mercado de Valores y sus normas complementarias.

Los recursos captados servirdn en un 60% para cancelar pasivos con instituciones financieras
privadas locales e internacionales, y con el 40% restante, para financiar parte del capital de
trabajo de la empresa: adquisicién de activos para el giro propio de la empresa, tal como

2.520 dias Trimestral Trimestral

Garantia

Destino de los

recursos ) ) ) ) o )
materias primas y repuestos y sus respectivas nacionalizaciones, pago de impuestos, pago de
sueldos y salarios y pago a empresas y personas no vinculadas.

Valor nominal Multiplo de USD 1,00

Base de calculos de

_ Y 30/360

intereses

Sistema de colocacion Las obligaciones se negociardn de manera bursatil hasta por el monto indicado.
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ViGEsiviA TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES

Rescates anticipados No contempla sorteos ni rescates anticipados.
Underwriting La presente emision no contempla contrato de underwriting.
EstrucFurador Intervalores Casa de Valores S.A.
financiero
Agente colocador Casa de Valores Advfin S.A.
Agente pagador Depdsito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.

Representantes de

L Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.
obligacionistas

= Los activos reales sobre los pasivos deberdn permanecer en niveles de mayor o igual a uno

(1), entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y
convertidos en efectivo.

Resguardos o ) ) o
= No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
= Mantener durante la vigencia de la emision la relacién de activos depurados sobre
obligaciones en circulacién, en una razén mayor o igual a 1,25.
Limite de = Mantener durante el periodo de vigencia de la emisién un nivel de endeudamiento

referente a los pasivos afectos al pago de intereses equivalente hasta el 80% de los activos
de la empresa.
Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

endeudamiento

Las tablas de amortizacion siguientes suponen una colocacion del monto total de la emision, dividido en un 40%
en cada clase L, 40% en clase M y 20% en la clase N:

AMORTIZACION
CLASE L

CAPITAL INICIAL
()

PAGO DE CAPITAL
()

PAGO INTERESES
(USD)

PAGO TOTAL
(USD)

SALDO DE CAPITAL
()]

1 4.000.000 333.200 90.000 423.200 3.666.800
2 3.666.800 333.200 82.503 415.703 3.333.600
3 3.333.600 333.200 75.006 408.206 3.000.400
4 3.000.400 333.200 67.509 400.709 2.667.200
5 2.667.200 333.200 60.012 393.212 2.334.000
6 2.334.000 333.200 52.515 385.715 2.000.800
7 2.000.800 333.200 45.018 378.218 1.667.600
8 1.667.600 333.200 37.521 370.721 1.334.400
9 1.334.400 333.200 30.024 363.224 1.001.200
10 1.001.200 333.200 22.527 355.727 668.000
11 668.000 333.200 15.030 348.230 334.800
12 334.800 334.800 7.533 342.333 -

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

J\Vlel:4iv7Ye oM CAPITAL INICIAL PAGO DE CAPITAL PAGO INTERESES PAGO TOTAL  SALDO DE CAPITAL

CLASEM (UsD) (USD) (UsD) (UsD) (USD)
1 4.000.000 200.000 90.000 290.000 3.800.000
2 3.800.000 200.000 85.500 285.500 3.600.000
3 3.600.000 200.000 81.000 281.000 3.400.000
4 3.400.000 200.000 76.500 276.500 3.200.000
5 3.200.000 200.000 72.000 272.000 3.000.000
6 3.000.000 200.000 67.500 267.500 2.800.000
7 2.800.000 200.000 63.000 263.000 2.600.000
8 2.600.000 200.000 58.500 258.500 2.400.000
9 2.400.000 200.000 54.000 254.000 2.200.000
10 2.200.000 200.000 49.500 249.500 2.000.000
11 2.000.000 200.000 45.000 245.000 1.800.000
12 1.800.000 200.000 40.500 240.500 1.600.000
13 1.600.000 200.000 36.000 236.000 1.400.000
14 1.400.000 200.000 31.500 231.500 1.200.000
15 1.200.000 200.000 27.000 227.000 1.000.000
16 1.000.000 200.000 22.500 222.500 800.000
17 800.000 200.000 18.000 218.000 600.000
18 600.000 200.000 13.500 213.500 400.000
19 400.000 200.000 9.000 209.000 200.000
20 200.000 200.000 4.500 204.500 -

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

F\Vlol:v/ZYelo|NM CAPITALINICIAL PAGO DE CAPITAL  PAGO INTERESES PAGO TOTAL  SALDO DE CAPITAL

CLASEN (UsD) (USD) (UsD) (USD) (UsD)
1 ‘ 2.000.000 71.400 45.000 116.400 1.928.600
2 1.928.600 71.400 43.394 114.794 1.857.200
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F\Vlel:1v/Ye[o|N\M CAPITALINICIAL PAGO DE CAPITAL PAGO INTERESES PAGO TOTAL  SALDO DE CAPITAL

CLASEN (UsD) ((S8)] (UsD) (USD) (O8)]
3 1.857.200 71.400 41.787 113.187 1.785.800
4 1.785.800 71.400 40.181 111.581 1.714.400
5 1.714.400 71.400 38.574 109.974 1.643.000
6 1.643.000 71.400 36.968 108.368 1.571.600
7 1.571.600 71.400 35.361 106.761 1.500.200
8 1.500.200 71.400 33.755 105.155 1.428.800
9 1.428.800 71.400 32.148 103.548 1.357.400
10 1.357.400 71.400 30.542 101.942 1.286.000
11 1.286.000 71.400 28.935 100.335 1.214.600
12 1.214.600 71.400 27.329 98.729 1.143.200
13 1.143.200 71.400 25.722 97.122 1.071.800
14 1.071.800 71.400 24.116 95.516 1.000.400
15 1.000.400 71.400 22.509 93.909 929.000
16 929.000 71.400 20.903 92.303 857.600
17 857.600 71.400 19.296 90.696 786.200
18 786.200 71.400 17.690 89.090 714.800
19 714.800 71.400 16.083 87.483 643.400
20 643.400 71.400 14.477 85.877 572.000
21 572.000 71.400 12.870 84.270 500.600
22 500.600 71.400 11.264 82.664 429.200
23 429.200 71.400 9.657 81.057 357.800
24 357.800 71.400 8.051 79.451 286.400
25 286.400 71.400 6.444 77.844 215.000
26 215.000 71.400 4.838 76.238 143.600
27 143.600 71.400 3.231 74.631 72.200
28 72.200 72.200 1.625 73.825 -

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

MONTO MAXIMO DE EMISION

La presente Emisidn de Obligaciones esta respaldada por Garantia General, lo que conlleva a analizar la estructura
de los activos de la compafiia. Al 30 de junio de 2025, la compafiia mantuvo un total de activos de USD 148,96
millones, de los cuales USD 45,73 millones fueron activos menos deducciones, el 80% de los activos menos
deducciones alcanzé USD 36,58 millones, lo que es suficiente para cubrir los USD 10 millones de la presente emision
de obligaciones.

Se entiende como monto maximo: “Al total de activos del emisor debera restarse lo siguiente: los activos diferidos
o impuestos diferidos; los activos gravados; los activos en litigio y el monto de las impugnaciones tributarias,
independientemente de la instancia administrativa y judicial en la que se encuentren; los derechos fiduciarios del
emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar obligaciones propias o de terceros;
cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cualquier titulo, en los cuales el
patrimonio auténomo este compuesto por bienes gravados; saldo de los valores de renta fija emitidos por el emisor
y negociados en el mercado de valores, para el caso de emisiones de corto plazo considérese el total autorizado
como saldo en circulacidn; cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por conceptos ajenos
a su objeto social; vy, las inversiones en acciones en compafiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o
en mercados regulados y estén vinculadas con el emisor en los términos de la Ley de Mercado de Valores y sus
normas complementarias. Una vez efectuadas las deducciones antes descritas, se calculara sobre el saldo obtenido
el 80%, siendo este resultado el monto maximo a emitir.”

MONTO MAXIMO DE EMISION MONTO
(JUNIO 2025) (USD)

Activo Total 148.960.037
(-) Activos diferidos o impuestos diferidos 945.362
(-) Activos gravados 63.634.888
(-) Activos en litigio 302.400
(-) Monto de las impugnaciones tributarias

(-) Derechos fiduciarios que garanticen obligaciones propias o de terceros 1.154
(-

) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de la negociacion y
derechos fiduciarios compuestos de bienes gravados

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

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

38.340.009
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MONTO MAXIMO DE EMISION
(JUNIO 2025)

(-) Inversiones en acciones en compafiias nacionales o extranjeras que no 3.028
coticen en bolsa o mercados regulados y estén vinculados con el emisor
Total activos menos deducciones 45.728.197
80 % Activos menos deducciones 36.582.557

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

Por otro lado, “El conjunto de los valores en circulacion de los procesos de titularizacion de flujos de fondos de
bienes que se espera que existan, de emisiones de obligaciones de largo y corto plazo de un mismo originador y/o
emisor, ademas del monto en circulacién como aceptante de facturas comerciales negociables, 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 valor de la Vigésima Tercera
Emision de Obligaciones y los valores en circulacion de ENVASES DEL LITORAL S.A. representd 53,64% del 200%
del patrimonio al 30 de junio de 2025, cumpliendo de esta manera con lo expuesto anteriormente.

200% PATRIMONIO MONTO
(JUNIO 2025) (UsD)

Patrimonio 45.056.731
200% Patrimonio 90.113.462
Saldo Titularizacién de Flujos en circulacion -
Aceptante de facturas comerciales -
Décima Quinta Emision de Obligaciones 414.975
Décima Sexta Emisién de Obligaciones 1.029.456
Décima Séptima Emisién de Obligaciones 2.800.000
Décima Octava Emisién de Obligaciones 3.277.469
Décima Novena Emision de Obligaciones 3.414.658
Vigésima Emision de Obligaciones 3.743.282
Vigésima Primera Emision de Obligaciones 5.000.400
Vigésima Segunda Emisién de Obligaciones 5.159.769
Sexto Programa de Papel Comercial 6.000.000
Séptimo Programa de Papel Comercial 4.500.000
Octavo Programa de Papel Comercial 3.000.000
Vigésima Tercera Emision de Obligaciones (Nueva) 10.0000.000
Total Emisiones 48.340.009
Total Emisiones/200% Patrimonio 53,64%

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

ANALISIS FINANCIERO

El informe de calificacion se realizé con base a los Estados Financieros 2022 auditados por Tax Financial Leaders
del Ecuador TFL S.A., 2023 y 2024 auditados por Accounting, Consulting & Management, Acman Cia. Ltda. Es
opinion de la empresa auditora que los estados financieros analizados presentan razonablemente la situacion
financiera de ENVASES DEL LITORAL PLASTLIT S.A. Ademas, se analizaron los Estados Financieros no auditados a
junio 2024y junio 2025.

EVOLUCION DE INGRESOS Y COSTOS

Los principales ingresos de Envases del Litoral S.A. provienen de la fabricacion y comercializacion de envases
metalicos de hojalata, orientados principalmente a las industrias pesquera, frutas, palmito entre otras menores. El
segmento pesquero representa una fuente clave de ingresos, gracias a la provision de envases para conservas de
atuny otros productos marinos destinados tanto al mercado local como a la exportacién.

Entre 2022 y 2024, Envases del Litoral S.A. registrd una tendencia decreciente en sus ventas, que pasaron de
USD 64,02 millones en 2022 a USD 53,35 millones en 2024, con caidas interanuales del 10,89 % en 2023 y del 6 %
adicional en 2024.

En 2023, la disminucién estuvo asociada a factores externos derivados del Fendmeno de La Nifia y posteriormente
del Fendmeno de El Nifio, que elevaron las temperaturas del Océano Pacifico y redujeron la disponibilidad de
captura de atun, afectando a toda la cadena productiva, especialmente a los proveedores de envases como la
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compafiia, cuya actividad depende directamente del desempefio de la industria pesquera y conservera. A ello se
sumaron periodos de veda en la captura de sardinas, que limitaron ain mas la disponibilidad de materia prima para
el sector. Ademas, varios clientes disminuyeron su produccién a partir de la primera quincena de diciembre de
2023, lo que redujo la demanda de envases.

En 2024, la reduccion de ventas respondio principalmente a la menor demanda proveniente del mercado europeo,
principal destino de los clientes conserveros, debido a que las distribuidoras mantenian altos niveles de inventario.
Asimismo, se incrementaron los periodos de veda reproductiva, reduciendo la captura de especies pesqueras. A
nivel interno, el pais enfrentd una crisis energética que ocasiond interrupciones en la operacion; si bien la empresa
invirtio en generadores para mitigar el impacto, estas afectaron la produccién.

. 2022 2023 2024
COMPOSICION VENTAS (USD) (USD) )
Ventas Exportacién 49.897.107 40.075.100 39.976.804
Ventas Locales 16.147.482 18.533.993 17.184.016
Descuentos y devoluciones  (2.026.368) (1.563.683) (3.812.825)

Total 64.018.221 64.790.715 54.304.168

Fuente: Estados Financieros Auditados 2022 - 2024

En el primer semestre de 2025, Envases del Litoral S.A. registré un incremento del 27 % en sus ventas frente al
mismo periodo del afio anterior, impulsado por una mayor disponibilidad de atin y precios mas competitivos, lo
que fortalecio las exportaciones hacia la Unién Europea y amplio la participacidn en el mercado estadounidense,
beneficiandose de un entorno arancelario ventajoso frente a competidores internacionales. Estas condiciones,
sumadas a programas de abastecimiento mas convenientes acordados con los clientes, permitieron incrementar
la produccién y la oferta de productos, generando un importante repunte en los ingresos.

A la fecha de corte, la principal linea de negocio estuvo compuesta por envases de dos piezas (oval —embutidos),
que representaron el 53,13% de las ventas, seguidos por las tapas abre facil Enlit, con el 20,44%, y los envases de
tres piezas, con el 15,52%.

. JUNIO 2024 JUNIO 2025
COMPOSICION VENTAS (USD) (USD)
Envases de dos piezas (oval - Embutidos) 13.050.357 17.296.937
Envases de tres piezas 4.355.847 5.054.551
Tapas Standard 2.487.523 3.186.177
Tapas abre facil importadas 692.056 366.688
Tapas abre facil Enlit 5.016.117 6.654.285
Total 25.601.900 32.558.638

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

El costo de ventas de Envases del Litoral S.A. estuvo conformado principalmente por el consumo de materia prima,
seguido por sueldos y beneficios de empleados, depreciaciones, y gastos de mantenimiento y reparaciones, entre
otros componentes operativos. Entre 2022 y 2024, la participacion del costo de ventas sobre las ventas mostré una
tendencia decreciente, pasando del 78% al 74%. Esta optimizacién se explicé por una combinacion de factores,
entre ellos la reduccion en los precios internacionales de la hojalata, principal insumo de produccion, asi como por
los mayores descuentos logrados a través de negociaciones con proveedores, lo que permitié una mejor gestion
del gasto en materiales. Estas medidas, junto con una operacién mas eficiente, contribuyeron a una mejora en los
margenes de rentabilidad de la compafiia. Para los periodos interanuales los costos de ventas registraron un ligero
incremento en la participacidn sobre los ingresos pasando de 73,87% en junio de 2024 a 75,36% en junio de 2025,
debido al crecimiento del precio del gas, junto con alzas en energia eléctrica y gastos de personal.
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Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

A la fecha de corte, la principal linea de negocio estuvo compuesta por envases de dos piezas (oval —embutidos),
que representaron el 53,13% de las ventas, seguidos por las tapas abre facil Enlit, con el 20,44%, y los envases de
tres piezas, con el 15,52%.

Con lo expuesto en los parrafos anteriores, el margen bruto registré un crecimiento, pasando del 22 % en 2022 al
25 % en 2023y al 26 % en 2024. A la fecha de corte del presente informe, se mantuvo relativamente estable, con
una participacién sobre las ventas del 25%.

GESTION OPERATIVA: GASTOS Y RESULTADOS

Los gastos operativos de la empresa han mostrado un comportamiento creciente, pasando de USD 6,12 millones
en 2022 a USD 7,19 millones en 2024, impulsados principalmente por el aumento en honorarios profesionales,
mantenimientos y reparaciones, asi como fletes de exportacion durante los primeros afios del periodo analizado.
En 2024, el incremento fue del 6 %, explicado por mayores gastos en sueldos y salarios, asi como en otros rubros
administrativos. Los componentes mas representativos dentro de este grupo fueron sueldos, salarios, honorarios
profesionales, impuestos y contribuciones, ademas de mantenimiento y reparaciones. En términos de
participacidn sobre las ventas, los gastos operativos también aumentaron, al pasar del 9,56 % en 2022 al 13,49 %
en 2024.

No obstante, para el periodo interanual con corte a junio de 2025, los gastos operativos alcanzaron USD 3,04
millones, manteniéndose estables en valores absolutos frente a junio de 2024. Este comportamiento, en un
contexto de crecimiento de ventas, refleja una mayor eficiencia operativa, ya que los gastos fijos fueron
absorbidos en mayor proporcién por las ventas, representando el 9,33 % sobre ingresos, frente al 11,75 %
registrado en junio de 2024.

La utilidad operativa mostré una tendencia decreciente durante el periodo 2022-2024, al pasar de USD 7,89
millones en 2022 a USD 7,31 millones en 2023 y USD 6,65 millones en 2024. Esta contraccion respondié al aumento
en los gastos operativos, en un contexto de ventas en descenso, lo que redujo progresivamente el margen
operativo. Por otro lado, al comparar los periodos interanuales con corte a junio, se evidencia una recuperacion
significativa: la utilidad operativa aumenté de USD 3,68 millones en junio de 2024 a USD 4,98 millones en junio de
2025. Esta mejora estuvo asociada tanto a un incremento en las ventas como a una mayor eficiencia en la absorcién
de gastos fijos, lo que permitié una recuperacién parcial de la rentabilidad operativa.

Los gastos financieros fluctuaron de acuerdo con las necesidades de financiamiento de ENVASES DEL LITORAL S.A.
gue se analizan en detalle en parrafos siguientes. Sumonto pasé de USD 7,31 millones en 2022 a USD 7,29 millones
en 2023 y USD 7,50 millones en 2025 variaciones que obedecen a cambios en los montos de deuda con costo y no
a variaciones importantes en tasas de interés. A junio 2025, los gastos financieros registraron un valor de USD 4,98
millones lo que significd un crecimiento de 20%, coherente con el crecimiento de la duda financiera.

Por su parte, el EBITDA fue positivo durante todo el periodo, aunque mostré una tendencia decreciente al pasar
de USD 12,08 millones en 2022 a USD 9,36 millones en 2024. No obstante, mantuvo una cobertura de intereses
sélida, con un promedio de 1,43 veces, lo que evidencia que la compafiia generd recursos suficientes a nivel
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operativo para atender sus obligaciones financieras inmediatas, como el pago de intereses. A junio de 2025, este
indicador mejord y se situd en 1,67 veces.

Durante el periodo 2022-2024, la empresa registré un crecimiento sostenido en sus otros ingresos no
operacionales, que pasaron de USD 170 mil en 2022 a USD 1,38 millones en 2024. A diciembre de 2023, estos
ingresos alcanzaron USD 452 mil, impulsados principalmente por ganancias en fletes, intereses ganados y la
reversion de beneficios definidos. Para diciembre de 2024, este rubro aumentd en mas del 200 %, principalmente
por el registro de USD 1,24 millones derivados del avalto independiente de los terrenos ubicados en Jaramijo y
Manta, que incrementd su valor y generd un ingreso, ademas de USD 51 mil por intereses ganados y USD 50,29 mil
por ganancias en fletes. En contraste, a junio de 2025, la empresa reportd otros gastos no operacionales por un
total de USD 63 mil.

Finalmente, la utilidad neta fue positiva durante todos los afios analizados con ligeras fluctuaciones pasando de
USD 51 mil en 2022 a USD 34 mil en 2023 y USD 90 mil en 2024. Lo que generd un indicador de rentabilidad
promedio (ROE) de 0,40%.

CALIDAD DE ACTIVOS

Dado el giro de negocio y las caracteristicas de la industria, el grueso de los activos se concentra en tres cuentas
principales: la propiedad, planta y equipo correspondiente a las instalaciones en donde se llevan a cabo las
operaciones productivas, las cuentas por cobrar comerciales propias de la operacion y los inventarios, cuya
rotacion se basa en las caracteristicas del producto y responde a la estrategia de produccion de la compafiia. En
promedio, el 93% de los activos totales se concentrd en estos tres rubros entre 2022 y 2024. Hasta junio 2025,
estas cuentas representaron 89,40%.

El total de activos de la compafiia ha presentado un comportamiento fluctuante en los Ultimos afios, pasando de
USD 147,34 millones en 2022 a USD 143,87 millones en 2023, debido principalmente a una reduccion en
inventariosy cuentas por cobrar. No obstante, al cierre de diciembre de 2024, se registré un crecimiento del 1,96 %,
alcanzando un valor de USD 146,69 millones, impulsado por un mayor abastecimiento de inventarios para
aprovechar descuentos por volumen. Esta tendencia positiva continud hasta junio de 2025, cuando el total de
activos se ubicé en USD 148,96 millones, reflejando el efecto del incremento en los ingresos, que se tradujo en
mayores cuentas por cobrar comerciales.

Las cuentas mas representativas fueron en un 59,14% propiedad planta y equipo, seguido de inventarios con el
18,32% y cuentas por cobrar con el 11,93%.

El activo no corriente ha sido el componente mas representativo del total, en linea con el giro del negocio, que
demanda una infraestructura operativa significativa para la produccion. Este representé el 67,02 % del total de
activos en 2024 y el 65,09 % en junio de 2025. Cabe destacar que la mayor parte de la deuda con costo corresponde
a obligaciones de largo plazo, lo cual ha permitido mantener un capital de trabajo positivo durante todo el periodo
analizado. En consecuencia, la empresa ha sostenido un indice de liquidez superior a la unidad, reflejando su
capacidad para cumplir con las obligaciones de corto plazo en caso de ser requerido.

EVOLUCION ELACTIVO
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Fuente: Informe de Auditados 2022 — 2024, e internos a junio 2025
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Los inventarios de la compafiia estdn compuestos por materia prima, productos terminados, mercaderias en
transito, repuestos y accesorios. Durante los periodos analizados, esta cuenta presenté fluctuaciones vinculadas a
las estrategias de abastecimiento y a la variacion en los precios de las materias primas. En este contexto, los
inventarios pasaron de USD 31,97 millones en 2022 a USD 29,72 millones en 2023, y se ubicaron en USD 31,74
millones al cierre de 2024.

Esta evolucion se reflejo en una tendencia creciente en los dias de inventario, que aumentaron de 230 dias en 2022
a 249 dias en 2023 y 289 dias en 2024. Sin embargo, a la fecha de corte del presente informe, los inventarios
disminuyeron a USD 27,29 millones, con una rotacion de 200 dias. Esta reduccion en los dias de inventario frente
a lo registrado en 2024 obedecié a una mayor utilizacion del stock disponible, producto del incremento en las
ventas durante el primer semestre de 2025, junto con una planificacién anticipada de clientes que optimizé el
inventario y la capacidad productiva.

Las cuentas por cobrar registraron un comportamiento decreciente pasando de USD 20,56 millones a 14,00
millones en 2024, coherente con el comportamiento de ventas y la intensificacién de la cobranza. La empresa aplica
distintas condiciones de crédito a sus clientes, con plazos que varian entre 30 y 120 dias segun el perfil y nivel de
riesgo de cada uno. Gracias a la diversidad de su base de clientes, la compafiia reduce el riesgo de concentracién
en su cartera de cuentas por cobrar. Ademas, cuenta con una politica estructurada de gestidén de cobranzas, que
incluye procedimientos progresivos con niveles crecientes de seguimiento e intervencidon para asegurar la
recuperacion efectiva de los saldos pendientes.

Al analizar la concentracién de los principales clientes mediante el calculo del indice de Herfindahl con corte a junio
de 2025, se obtuvo un valor de 1.012, lo que indica una adecuada diversificacion. Este resultado sugiere que, en
caso de que alguno de los clientes dejara de requerir los productos de la empresa, el impacto sobre las ventas no
serfa significativamente representativo.

La distribucion por antigliedad de la cartera muestra que la mayor parte se encuentra concentrada en plazos por
vencer. Durante los periodos anuales analizados 2022 y 2023, la cartera por vencer y la vencida hasta 30 dias
representaron mas del 70% del total. No obstante, disminuyeron al 52% en 2024 por las condiciones del sector
pesquero, las cuentas por cobrar podrian implicar un riesgo de incobrabilidad, generando posibles pérdidas para
la compafiia y afectando negativamente su flujo de efectivo.

ANTIGUEDAD DE CARTERA CLIENTES

(UsD)

Por vencer 8.055.604 9.237.637 4.860.086
Vencido

1a30difas 4.070.322 1.728.846 1.377.191
31 a 60 dias 1.870.079 745.425 576.886
61 a 90 dias 563.396 800.329 533.274
91 a 120 dias 485.015 171.362 309.538
Mas de 121 dias 2.241.148 2.703.191 4.148.694
Total 17.285.564 15.386.790 11.805.669
Documentos por cobrar 3.274.005 2.236.588 2.191.079
Total 20.559.569 17.623.378 13.996.748

Fuente: Informes Auditados 2022-2024

Hasta junio de 2025, el total de las cuentas por cobrar registré un saldo de USD 17,78 millones, impulsado por el
crecimiento en las ventas. La rotacion de cuentas por cobrar se ubicé en 94 dias, por debajo de los 116 dias
registrados en 2022, resultado de una mayor velocidad en la recuperacién de cartera. Esto se logré mediante la
implementacion de sistemas de cobro disefiados especificamente para los principales clientes que incluyen: Nirsa
S.A., Tecopesca C.A., Conservas Isabel Ecuatoriana S.A.y Eurofish S.A.

Durante el mismo periodo, la cartera por vencer y la vencida hasta 30 dias representaron el 74,40% del total, lo
que evidencia una mejora frente a la situacidon observada en diciembre de 2024. Como medida de mitigacion del
riesgo crediticio, la provisién para cuentas incobrables alcanzé los USD 1,94 millones, otorgando una cobertura del
68% sobre la cartera vencida con plazos superiores a 121 dias, lo que brinda un respaldo razonable ante posibles
pérdidas por incobrabilidad.

JUNIO 2024  JUNIO 2025

ANTIGUEDAD DE CARTERA CLIENTES

(V)] (UsD)
Por vencer 8.090.398 10.791.400
Vencido
1a30dias 792531 988.920
31 a 60 dias 351.018 444.447
www.globalratings.com.ec agosto 2025 27



. GD GLOBALRATINGS

B\ CALIFICADORA DE RIESGOS SA.

CALIFICACION VIGESIMA TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES
ENVASES DEL LITORAL S.A.

Corporativos
01 de agosto de 2025

JUNIO 2024  JUNIO 2025

ANTIGUEDAD DE CARTERA CLIENTES

(USD) (USD)
61 a 90 dias 194.710 239.219
91 a 120 dias 405.252 494,565
Mas de 121 dias 2.746.936 2.875.958
Total 12.580.845 15.834.508
Provision de cuentas incobrables 1.827.295 1.943.760
Total 14.408.140 17.778.268

Fuente: ENVASES DEL LITORAL S.A.

Es importante destacar que ENVASES DEL LITORAL S.A. no mantiene montos significativos en cuentas por cobrar
a compafiias relacionadas.

La propiedad, planta y equipo constituye el activo mas representativo de la compafiia, y estd compuesta por
terrenos, edificios, maquinaria, instalaciones y equipos, herramientas y vehiculos. El valor bruto de este rubro (sin
considerar la depreciacién acumulada) mostré una tendencia creciente, en linea con la estrategia de la empresa
de mantener maquinaria y equipos modernos que permitan una mayor eficiencia en la produccion. En este sentido,
pasod de USD 112,18 millones en 2022 a USD 120,95 millones en 2024, valor que se mantuvo estable hasta junio de
2025.

Por su parte, la depreciacion acumulada también aumentd, reflejando la vida Util de los activos y las inversiones
realizadas en aflos anteriores, al pasar de USD 39,70 millones en 2022 a USD 45,36 millones en 2024 y a USD 46,59
millones a junio de 2025. En cuanto a los terrenos, se registrd un incremento en 2024, como resultado de nuevas
adquisiciones, pasando de USD 12,75 millones en 2023 a USD 13,74 millones en 2024, manteniéndose sin
variaciones en el primer semestre de 2025.

La propiedad en inversién estuvo compuesta por terrenos y edificios registrd un crecimiento al pasar de U5,27
millones en 2023 a USD 7,31 millones en 2024 debido a mayores adiciones en terrenos. A fecha de corte del
presente informe se mantuvo sin cambios. La propiedad de inversién, compuesta por terrenos y edificios, registré
un crecimiento al pasar de USD 5,27 millones en 2023 a USD 7,31 millones en 2024, como resultado de nuevas
adiciones de terrenos. A la fecha de corte del presente informe, este valor se mantuvo sin variaciones.

ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO

El financiamiento de los activos de la compafifa provino principalmente del pasivo, siendo las cuentas mas
representativas las obligaciones financieras bancarias, emisiones en el mercado de valores y cuentas por pagar a
proveedores, que en conjunto representaron mas del 95 % del total del pasivo. A junio de 2025, estas cuentas
concentraron el 94,15 % del pasivo. Durante el periodo histérico 2022—-2024, el pasivo mostré una mayor
concentracion en el largo plazo, mientras que la proporcion de pasivos corrientes fue menor, representando el
47 % a diciembre de 2024 y el 48 % a junio de 2025.

El pasivo de la compafiia presenté un comportamiento fluctuante durante el periodo analizado. En 2023, se redujo
de USD 103,36 millones a USD 99,69 millones, principalmente por la disminucién en cuentas por pagar y en deuda
financiera, en linea con la contraccidn del activo, especialmente por la reduccidn de inventarios. Posteriormente,
al cierre de diciembre de 2024, el pasivo se incrementé a USD 102,31 millones, impulsado por el financiamiento de
capital de trabajo y nuevas inversiones en activo fijo. Esta tendencia al alza continud hasta junio de 2025, cuando
el pasivo alcanzo los USD 103,90 millones, reflejando la necesidad de financiar mayores niveles de inventario.
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Fuente: Informe de Auditados 2022 — 2024, e internos a junio 2025

Las cuentas por pagar corresponden principalmente a saldos por compras de materias primas a proveedores del
exterior, los cuales no devengan intereses y tienen plazos de crédito que pueden superar los 180 dias.
Adicionalmente, incluyen obligaciones con proveedores locales por la adquisicion de bienes y servicios relacionados
con la operacién del negocio, los cuales se cancelan en el periodo corriente.

Las cuentas por pagar, tanto de corto como de largo plazo, pasaron de USD 24,06 millones en 2022 a USD 23,70
millones en 2024, y se ubicaron en USD 20,68 millones a junio de 2025. Al cierre de 2022, el 100 % del saldo se
concentraba en el corto plazo; sin embargo, para 2024, el 63 % correspondia a obligaciones de largo plazo,
proporcién que disminuyd al 38 % a junio de 2025. Esta estructura respondio a la capacidad de la empresa para
negociar mejores condiciones de crédito con sus proveedores, gracias a los volimenes de compra manejados, lo
que le permitio extender los plazos de pago y asi ganar mayor flexibilidad financiera.

Al analizar la rotacion de cuentas por pagar de corto plazo, se observa una disminucién en los dias de pago, que
pasaron de 179 dias en 2022 a 79 dias en 2024 y 94 dias a junio 2025. Esta tendencia decreciente es el resultado
de la disminucion en el costo de ventas mencionado anteriormente. Adicional, es importante mencionar que, si
bien los proveedores de materia prima otorgan plazos estandar de hasta 180 dias, las condiciones preferenciales
por compras en mayores voliumenes que realiza la empresa amplian los plazos con 30 dias adicionales, garantizando
la flexibilidad operativa.

El principal proveedor representd el 33 % de las compras totales y se dedica al comercio mayorista de metales y
productos siderurgicos a nivel global. Su especialidad incluye acero en diversos formatos —como planchas, barras,
tuberias, bobinas y materias primas ferrosas—, con operaciones en mas de 50 paises a través de sucursales y redes
de agentes. Por otro lado, el calculo del indice de Herfindahl para los 11 principales proveedores arrojé un valor de
1.353, lo cual refleja una adecuada diversificacion y sugiere que no existe una dependencia significativa en la
compra de insumos, mitigando el riesgo de concentracién en la cadena de suministro.

La deuda financiera mantuvo un comportamiento decreciente pasando de USD 76,68 millones en 2022 a USD 73,31
millones en 2023 y se mantuvo estable a diciembre 2024 en USD 73,64 millones, siendo la mayor proporcién
concentrada en obligaciones financieras conformados por reconocidos bancos del pais. A junio 2025, la deuda
financiera se incrementé a USD 77,15 millones acorde con mayores colocaciones en el mercado de valores para
financiar el crecimiento de las cuentas por cobrar.

2022 2023 2024 | JUNIO 2024 JUNIO 2025

DEUDA NETA (MILES USD)

REAL INTERANUAL
Obligaciones con entidades financieras CP 18.939  15.568 19.600 30.363 13.305
Obligaciones emitidas CP 10.544 12,739 17.215 - 19.972
Préstamos con terceros CP - - - - -
Obligaciones con entidades financieras LP 31.661 28.735 25.049 41.409 30.873
Obligaciones emitidas LP 15.540 16.271 11.773 - 13.002
Préstamos con terceros LP - - - - -
Subtotal deuda 76.684 73314 73.637 71.772 77.152
Efectivo y equivalentes al efectivo 342 920 707 2.124 2.074
Activos financieros disponibles para la venta - - - - -
Inversiones temporales CP 304 50 493 0 2.401
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2022 2023 2024 | JUNIO 2024  JUNIO 2025
REAL f INTERANUAL
Deuda neta 76.038 72.344 72.437 69.649 72.677
Fuente: Informes Auditados 2022-2024 e internos a junio 2025

DEUDA NETA (MILES USD)

En lo que respecta a las obligaciones con el Mercado de Valores el cumplimiento de los pagos dentro de los plazos
convenidos y en los montos correspondientes ha sido total.

La compafifa produjo un flujo de actividades de operacién positivo durante el periodo histérico analizado, estos
flujos fueron suficientes para cubrir con los flujos requeridos en actividades de inversion y permitieron reducir la
deuda neta, lo que generd un flujo negativo en actividades de financiamiento. A la fecha de corte del presente
informe y considerando el crecimiento en cuentas por cobrar, el flujo operativo disminuyo considerablemente por,
no siento suficiente para cubrir el flujo de inversién por lo que fue necesario la adquisicion de deuda financiera.

El patrimonio de Envases del Litoral S.A. se ha mantenido relativamente estable durante los uUltimos periodos,
pasando de USD 43,98 millones en diciembre de 2022 a USD 44,37 millones en diciembre de 2024, y alcanzando
USD 45,06 millones a junio de 2025. Esta evolucion moderada responde principalmente a la capitalizacion parcial
de utilidades generadas en el periodo, en un contexto donde el capital suscrito se ha mantenido constante en
USD 20 millones. Las reservas legales y estatutarias han mostrado incrementos graduales, reflejando la politica de
fortalecimiento patrimonial de la compafiia. Asimismo, el patrimonio continda respaldado por un superavit por
revaluacidn constante y resultados positivos del ejercicio, sin registrar impactos por distribucion de dividendos ni
afectaciones patrimoniales significativas. Esta estabilidad contribuye a preservar una estructura financiera solida y
coherente con la estrategia de sostenibilidad a largo plazo.

El apalancamiento mostré una tendencia moderadamente estable entre 2022 y 2024, pasando de 2,35 veces en
2022 a 2,26 en 2023y 2,31 en 2024, lo que refleja una estructura financiera sin cambios significativos y un nivel de
endeudamiento manejable. A junio de 2025, el indicador se mantuvo en 2,31 veces, consistente con el cierre de
2024, lo que evidencia la continuidad de una politica financiera prudente que ha permitido sostener la capacidad
de cumplimiento de obligaciones sin comprometer el equilibrio patrimonial.

PERFIL PROYECTADO

PROYECCIONES DE GLOBALRATINGS

Las proyecciones realizadas por GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. se fundamentan en los resultados
financieros histéricos de ENVASES DEL LITORAL S.A., asi como en el analisis del entorno macroeconémico y
sectorial, incluyendo las proyecciones internas del emisor, ajustadas a un escenario conservador. Este enfoque
facilitaria la identificacion de posibles variaciones en el desempefio operativo, considerando supuestos
conservadores y alineados con la dinamica del mercado.

Bajo este marco, se proyecta un crecimiento de los ingresos para el ejercicio 2025 cercano al 21% respecto a 2024,
impulsado por la apertura de nuevos mercados interanuales de atin y el aumento de la demanda de productos del
mar en Europa, tendencia observada hasta junio de 2025. Para los periodos posteriores, se estima un crecimiento
conservador de las ventas de alrededor del 3% anual entre 2026 y 2032.

El costo de ventas se mantendria en torno al 75% de los ingresos, reflejando una gestion eficiente de la estructura
de costosy el aprovechamiento de las condiciones del precio de la hojalata y las negociaciones con los proveedores
por volumen. Este comportamiento consolidaria la estabilidad del margen bruto, en linea con los promedios
histdricos, y permitiria sostener una rentabilidad operativa razonable, ain en un escenario de menor volumen.

En cuanto a los gastos operativos, estos representarian alrededor del 12 % de las ventas, manteniéndose dentro
de un rango controlado. Si bien podrian registrarse incrementos moderados por efecto de la inflacion o por
mayores esfuerzos comerciales, no se prevé una expansion significativa en su proporcién, manteniendo la
eficiencia operativa en linea con el comportamiento histérico. Por su parte, los gastos financieros podrian mostrar
ligeras variaciones asociadas al nivel de endeudamiento, considerando que en periodos futuros se proyecta un
mayor uso de deuda bancaria, cuya tasa tiende a ser mas elevada que la del mercado de valores. No obstante,
ENVASES DEL LITORAL S.A. priorizaria el uso de instrumentos del mercado de valores sobre el financiamiento
bancario, como mecanismo para preservar la flexibilidad financiera y un mejor control sobre los vencimientos.

Bajo estas condiciones, se proyectaria una utilidad operativa cercana a los USD 8,80 millones para 2025, que, al
sumarse a la depreciacién, generaria un EBITDA suficiente para cubrir con holgura los gastos financieros y atender
adecuadamente el servicio de la deuda. Este resultado permitiria preservar indicadores clave de cobertura por
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encima de niveles prudenciales. En consecuencia, la utilidad neta estimada para el periodo seria incremental,
reflejando una capacidad sostenida para generar beneficios incluso en un entorno desafiante.

En relacién con los activos operacionales, la cartera esperaria que el plazo promedio de cobranza se mantuviera
en torno a los 96 dias, lo que evidenciaria un ciclo de conversion de caja eficiente y en linea con el perfil histérico
de la compafiia y las estrategias como anticipos, cesion de facturas, pagos directos y financiamiento a través de
entidades.

En términos de inventario, se proyectaria una rotacion de 235 dias, incluyendo mercaderia en transito, equivalente
a aproximadamente 8 meses, en consonancia con la politica de abastecimiento que aprovecha los precios de la
materia prima y mantiene un stock de seguridad. En consecuencia, el activo total podria mantenerse alrededor de
147 millones.

Respecto a los activos fijos, no se anticiparian aumentos significativos en la propiedad, planta y equipo, salvo por
ajustes menores mantenimientos y remplazo de repuestos y maquinarias. La depreciacion acumulada continuaria
siendo el principal factor de variaciéon en este rubro. Tampoco se prevén cambios relevantes en inversiones
financieras o impuestos por recuperar, por lo que se mantendria una estructura de balance conservadora.

Desde la perspectiva de flujos de efectivo, se proyecta que la compafiia mantenga un flujo operativo negativo en
2025, consecuencia del incremento en cuentas por cobrar derivado de mayores ventas y de la reduccion en cuentas
por pagar a proveedores. Esto requeriria el refinanciamiento de deuda, generando flujos de financiamiento
positivos. A partir de 2026, se anticipa la recuperacion de flujos operativos positivos y una disminucion gradual de
la deuda con costo.

En conjunto, las proyecciones financieras de ENVASES DEL LITORAL S.A. para el ejercicio 2025 reflejan una gestién
orientada a preservar la eficiencia operativa, mantener margenes sostenibles y fortalecer su posicion financiera.
Con ingresos superiores a los del afio anterior, una estructura de balance conservadora, control del capital de
trabajo y un manejo prudente del endeudamiento, la compafiia estaria en condiciones de sostener resultados
positivos y asegurar el cumplimiento de sus compromisos financieros.

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

AA (+)

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

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

Conforme el Articulo 3, Seccidn |, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacién Financiera, la calificacion de un
instrumento o de un emisor no implica recomendacion para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia
de pago del mismo, ni la estabilidad de su precio sino una evaluacién sobre el riesgo involucrado en éste. Es por lo
tanto evidente que la calificacién de riesgos es una opinion sobre la solvencia del emisor para cumplir
oportunamente con el pago de capital, de intereses y demds compromisos adquiridos por la empresa de acuerdo
con los términos y condiciones del Prospecto de Oferta Publica, de la respectiva Escritura Publica de Emision y de
mas documentos habilitantes.

El Informe de Calificacién de Riesgos de la Vigésima Tercera Emision de Obligaciones ENVASES DEL LITORAL S.A.,
ha sido realizado con base en la informacion entregada por la empresa y a partir de la informacion publica
disponible.

Atentamente,

<7

"% Hernan Enrique
' Lopez Aguirre

v

Time Stamping
Security Data

Ing. Hernan Enrique Lépez Aguirre MSc
Presidente Ejecutivo
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ANEXOS

CALIFICACION VIGESIMA TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 2022 2023 JUNIO 2024  JUNIO 2025
(MILES USD) REAL INTERANUAL

ACTIVO 147.338 143.865 146.687 141.331 148.960
Activo corriente 55.079 50.302 48.379 45.768 52.007
Efectivo y equivalentes al efectivo 342 920 707 2.124 2.074
Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados CP 20.560 17.623 13.997 14.408 17.778
(-) Deterioro del valor de cuentas por cobrar (2.757) (1.751) (1.892) (1.827) (1.944)
Anticipos a proveedores 30 32 155 - -
Inventarios 31.965 29.721 31.742 26.845 27.288
Servicios y otros pagos anticipados 708 1.272 819 1.432 1.384
Otros activos corrientes 4.231 2.484 2.852 2.787 5.427
Activo no corriente 92.259 93.563 98.308 95.563 96.953
Propiedades, planta y equipo 112.183  115.882  120.948 88.818 120.948
(-) Depreciacion acumulada propiedades, plantay equipo (39.699) (42.589) (45.255) - (46.588)
Terrenos 12.751 12.760 13.742 - 13.742
Construcciones en curso 305 740 - - -
Inversiones en subsidiarias 56 8 8 8 8
Propiedad de inversion 5.270 5.270 7.313 5.270 7.313
Otros activos no corrientes 1.393 1.493 1.552 1.467 1.530
PASIVO 103.357 99.692 102.313 97.004 103.903
Pasivo corriente 54.767 49.492 47.923 44.730 49.496
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas CP 24.057 19.827 8.653 11.212 12.831
Cuentas y documentos por pagar relacionadas CP 267 190 277 - -
Obligaciones con entidades financieras CP 18.939 15.568 19.600 16.287 13.305
Obligaciones emitidas CP 10.544 12.739 17.215 14.076 19.972
Provisiones por beneficios a empleados CP 481 471 522 399 597
Otros pasivos corrientes 479 696 1.656 2.757 2.791
Pasivo no corriente 48.590 50.200 54.390 52.273 54.407
Obligaciones con entidades financieras LP 31.661 28.735 25.049 28.054 30.873
Obligaciones emitidas LP 15.540 16.271 11.773 13.355 13.002
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas LP - 3.221 15.049 8.695 7.847
Provisiones por beneficios a empleados LP 1.389 1.973 2.518 2.169 2.685
Otros pasivos no corrientes - - - - -
PATRIMONIO NETO 43.980 44174 44.374 44.327 45.057
Capital suscrito o asignado 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000
Reserva legal 1.299 1.304 1.308 1.308 1.317
Reserva facultativa y estatutaria 15.710 15.951 16.141 16.141 16.332
Ganancia o pérdida neta del periodo 246 193 201 154 682
Otras cuentas patrimoniales 6.725 6.725 6.725 6.725 6.725

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
(MILES USD)

JUNIO 2024

JUNIO 2025

INTERANUAL

Ingresos de actividades ordinarias 64.018 57.045 53.348 25.602 32.559
Costo de ventas y producciéon 50.010 42.945 39.508 18.912 24.536
Margen bruto 14.009 14.101 13.840 6.690 8.023
(-) Gastos operacionales (6.121) (6.788) (7.194) (3.009) (3.039)
Utilidad operativa 7.888 7.313 6.646 3.681 4,983
(-) Gastos financieros (7.313) (7.293) (7.501) (3.532) (4.238)
Ingresos (gastos) no operacionales neto 170 452 1.383 5 (63)
Utilidad antes de participacién e impuestos 744 472 527 154 682
(-) Participacion trabajadores (112) (71) (79) - -
Utilidad antes de impuestos 633 401 448 154 682
(-) Gasto por impuesto a la renta (581) (366) (358) - -
Utilidad neta 246 193 201 154 682
EBITDA 12.083 10.203 9.364 5.601 7.063

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO 2022 2023 2024 { JUNIO 2024  JUNIO 2025

(MILES USD) REAL f INTERANUAL

Flujo Actividades de Operacién 8.002 9.268 8.422 5.410 18
Flujo Actividades de Inversién (5.361) (3.994) (7.906) (3.309) (2.406)
Flujo Actividades de Financiamiento (3.744) (4.696) (729) (898) 3.755
Saldo Inicial de Efectivo 1.445 342 920 920 707
Flujo del periodo (1.103) 578 (213) 1.203 1.367
Saldo Final de efectivo 342 920 707 2.124 2.074
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
(MILES USD) PROYECTADO
ACTIVO 149.532 147.130 147.041 146.870 146.801 146.732 146.875 146.907
Activo corriente 53.252 52.822 54.649 56.338 58.076 59.761 61.606 63.289
Efectivo y equivalentes al efectivo 2.436 438 643 656 661 553 543 403
Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados CP 17.214 17.730 18.262 18.810 19.374 19.955 20.554 21.171
(-) Deterioro del valor de cuentas por cobrar (1.980) (2.039) (2.100) (2.163) (2.228) (2.295) (2.364) (2.435)
Anticipos a proveedores 159 164 169 174 179 184 190 196
Inventarios 31.603 32.551 33.528 34.534 35.570 36.637 37.736 38.868
Servicios y otros pagos anticipados 860 903 948 996 1.046 1.098 1.153 1.210
Otros activos corrientes 2.959 3.075 3.198 3.332 3.475 3.628 3.794 3.876
Activo no corriente 96.280 94.308 92.393 90.532 88.725 86.971 85.269 83.618
Propiedades, planta y equipo 121.553 122.161 122.771 123.385 124.002 124.622 125.245 125.872
(-) Depreciacion acumulada propiedades, planta y equipo (47.919) (50.530) (53.089) (55.596) (58.054) (60.462) (62.822) (65.135)
Terrenos 13.742 13.742 13.742 13.742 13.742 13.742 13.742 13.742
Inversiones en subsidiarias 8 8 8 8 8 8 8 8
Propiedad de inversion 7.313 7.313 7.313 7.313 7.313 7.313 7.313 7.313
Otros activos no corrientes 1.583 1.615 1.647 1.680 1.713 1.748 1.782 1.818
PASIVO 104.438 101.256 100.345 98.610 97.629 96.587 95.725 94.635
Pasivo corriente 47.366 51.328 38.649 41.902 43.602 44.620 43.923 42.953
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas CP 12.372 12.743 13.126 13.520 13.925 14.343 14.773 15.216
Cuentas y documentos por pagar relacionadas CP 277 277 277 277 277 277 277 277
Obligaciones con entidades financieras CP 12.050 26.999 18.260 23.320 25.848 27.336 26.189 24.898
Obligaciones emitidas CP 20.686 9.255 4.856 2.577 1.260 286 215 -
Provisiones por beneficios a empleados CP 532 543 554 565 576 588 600 612
Otros pasivos corrientes 1.448 1.511 1.576 1.644 1.715 1.790 1.868 1.950
Pasivo no corriente 57.072 49.927 61.696 56.708 54.027 51.967 51.802 51.682
Obligaciones con entidades financieras LP 28.108 29.708 45.942 43.283 41.608 39.573 39.353 38.956
Obligaciones emitidas LP 18.448 9.193 4.337 1.760 501 215 - -
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas LP 7.746 7.979 8.218 8.464 8.718 8.980 9.249 9.527
Provisiones por beneficios a empleados LP 2.770 3.047 3.200 3.200 3.200 3.200 3.200 3.200
Otros pasivos no corrientes - - - - - - - -
PATRIMONIO NETO 45.093 45.874 46.696 48.259 49.172 50.145 51.150 52.272
Capital suscrito o asignado 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000
Reserva legal 1.317 1.389 1.467 1.549 1.631 1.723 1.820 1.921
Reserva facultativa y estatutaria 16.332 16.980 17.682 18.422 19.903 20.724 21.600 22.505
Ganancias o pérdidas acumuladas - - - 740 - - - -
Ganancia o pérdida neta del periodo 719 781 822 823 912 973 1.005 1.122
Otras cuentas patrimoniales 6.725 6.725 6.725 6.725 6.725 6.725 6.725 6.725
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 2025 2026 plory) 2028 2029 2030 2031 2032
(MILES USD) PROYECTADO
Ingresos de actividades ordinarias 64.551 66.488 68.482 70.537 72.653 74.832 77.077 79.390
Costo de ventas y produccion 48.413 49.866 51.362 52.903 54.490 56.124 57.808 59.542
Margen bruto 16.138 16.622 17.121 17.634 18.163 18.708 19.269 19.847
(-) Gastos de administracion (7.338) (7.632) (7.937) (8.254) (8.585) (9.059) (9.616)  (10.193)
Utilidad operativa 8.800 8.990 9.184 9.380 9.579 9.650 9.654 9.655
(-) Gastos financieros (7.801) (7.899) (7.997) (8.194) (8.256) (8.228) (8.185) (8.006)
Ingresos (gastos) no operacionales netos 129 133 103 106 109 105 108 111
Utilidad antes de participacién e impuestos 1.128 1.225 1.290 1.291 1.431 1.527 1.577 1.760
(-) Participacion trabajadores (169) (184) (193) (194) (215) (229) (237) (264)
Utilidad antes de impuestos 959 1.041 1.096 1.098 1.217 1.298 1.340 1.496
(-) Gasto por impuesto a la renta (240) (260) (274) (274) (304) (324) (335) (374)
Utilidad neta 719 781 822 823 912 973 1.005 1.122
EBITDA 11.464 11.601 11.742 11.887 12.036 12.058 12.014 11.968
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO 20 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
(MILES USD) PROYECTADO
Flujo Actividades de Operacidén (3.321) 2.745 2.577 2.341 2.345 2.320 2.265 2.390
Flujo Actividades de Inversion (605) (608) (611) (614) (617) (620) (623) (626)
Flujo Actividades de Financiamiento 5.655 (4.136) (1.761) (1.714) (1.723) (1.808) (1.652) (1.904)
Saldo Inicial de Efectivo 707 2.436 438 643 656 661 553 543
Flujo del periodo 1.729 (1.999) 206 13 5 (108) (10) (140)
Saldo Final de efectivo 2.436 438 643 656 661 553 543 403
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INDICES JUNIO 2024  JUNIO 2025
INTERANUAL
MARGENES
Costo de Ventas / Ventas 78% 75% 74% 74% 75%
Margen Bruto/Ventas 22% 25% 26% 26% 25%
Utilidad Operativa / Ventas 12% 13% 12% 14% 15%
LIQUIDEZ
Capital de trabajo (miles USD) 312 810 456 1.038 2.511
Prueba 4cida 0,42 0,42 0,35 0,42 0,50
indice de liquidez 1,01 1,02 1,01 1,02 1,05
Flujo libre de efectivo (FLE) (miles USD) 8.002 9.268 8.422 5.410 18
SOLVENCIA
Pasivo total / Activo total 70% 69% 70% 69% 70%
Pasivo corriente / Pasivo total 53% 50% 47% 46% 48%
EBITDA / Gastos financieros 1,65 1,40 1,25 1,59 1,67
Afios de pago con EBITDA (APE) 6,29 7,09 7,74 6,22 5,15
Afios de pago con FLE (APF) 9,50 7,81 8,60 12,87 4.092,41
Servicio de deuda (SD) (miles USD) 6.668 35.805 34.609 30.890 28.070
Razoén de cobertura de deuda DSCRC 1,81 0,28 0,27 0,18 0,25
Capital social / Patrimonio 45% 45% 45% 45% 44%
Apalancamiento (Pasivo total / Patrimonio) 2,35 2,26 2,31 2,19 2,31
ENDEUDAMIENTO
Deuda financiera / Pasivo total 74% 74% 72% 74% 74%
Deuda largo plazo / Activo total 32% 31% 25% 29% 29%
Deuda neta (miles USD) 76.038 72.344 72.437 69.649 72.677
Necesidad operativa de fondos (miles USD) 28.467 27.518 37.086 30.041 32.235
RENTABILIDAD
ROA 0% 0% 0% 0% 1%
ROE 0,12% 0,08% 0,20% 1% 3%
EFICIENCIA
Ingresos operacionales/Gastos operacionales 10 8 7 9 11
Dias de inventario 230 249 289 255 200
CxC relacionadas / Activo total 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dias de cartera CP 116 111 94 101 98
Dias de pago CP 173 166 79 107 94
JUNIO 2024  JUNIO 2025
DEUDA NETA (MILES USD) INTERANUAL
Obligaciones con entidades financieras CP 18.939 15.568 19.600 16.287 13.305
Obligaciones emitidas CP 10.544 12.739 17.215 14.076 19.972
Préstamos con terceros CP - - - - -
Obligaciones con entidades financieras LP 31.661 28.735 25.049 28.054 30.873
Obligaciones emitidas LP 15.540 16.271 11.773 13.355 13.002
Préstamos con terceros LP - - - - -
Subtotal deuda 76.684 73.314 73.637 71.772 77.152
Efectivo y equivalentes al efectivo 342 920 707 2.124 2.074
Activos financieros disponibles para la venta - - - - -
Inversiones temporales CP 304 50 493 0 2.401
Deuda neta 76.038 72.344 72.437 69.649 72.677
JUNIO 2024  JUNIO 2025
NECESIDAD OPERATIVA DE FONDOS (MILES USD) INTERANUAL
Inventarios 31.965 29.721 31.742 26.845 27.288
Documentos y cuentas por cobrar clientes no
relacionados CP 20.560 17.623 13.997 14.408 17.778
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas CP 24.057 19.827 8.653 11.212 12.831
NOF 28.467 27.518 37.086 30.041 32.235
| JUNI02024  JUNIO 2025
SERVICIO DE LA DEUDA (MILES USD) INTERANUAL
Obligaciones con entidades financieras CP - 18.939 15.568 18.939 15.568
Obligaciones emitidas CP - 10.544 12.739 10.544 12.739
Préstamos con terceros CP - - - - -
(-) Gastos financieros 7.313 7.293 7.501 3.532 4.238
Efectivo y equivalentes al efectivo 646 970 1.200 2.124 4.475
SERVICIO DE LA DEUDA 6.668 35.805 34.609 30.890 28.070
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(NDICES 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

PROYECTADO

MARGENES
Costo de Ventas / Ventas 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75%
Margen Bruto/Ventas 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Utilidad Operativa / Ventas 14% 14% 13% 13% 13% 13% 13% 12%
LIQUIDEZ
Capital de trabajo (miles USD) 5.886 1.493 16.000 14.435 14474 15.141 17.684 20.336
Prueba 4cida 0,46 0,39 0,55 0,52 0,52 0,52 0,54 0,57
indice de liquidez 1,12 1,03 1,41 1,34 1,33 1,34 1,40 1,47
Flujo libre de efectivo (FLE) (miles USD) (3.321) 2.745 2.577 2.341 2.345 2.320 2.265 2.390
SOLVENCIA
Pasivo total / Activo total 70% 69% 68% 67% 67% 66% 65% 64%
Pasivo corriente / Pasivo total 45% 51% 39% 42% 45% 46% 46% 45%
EBITDA / Gastos financieros 1,47 1,47 1,47 1,45 1,46 1,47 1,47 1,49
Afios de pago con EBITDA (APE) 6,66 6,39 6,14 5,85 5,63 5,47 5,35 5,22
Afios de pago con FLE (APF) - 27,00 27,97 29,71 28,90 28,44 28,37 26,14
Servicio de deuda (SD) (miles USD) 41.637 39.601 42951 29.932 32.698 33.910 34.303 33.047
Razoén de cobertura de deuda DSCRC 0,28 0,29 0,27 0,40 0,37 0,36 0,35 0,36
Capital social / Patrimonio 44% 44% 43% 41% 41% 40% 39% 38%
Apalancamiento (Pasivo total / Patrimonio) 2,32 2,21 2,15 2,04 1,99 1,93 1,87 1,81
ENDEUDAMIENTO
Deuda financiera / Pasivo total 76% 74% 73% 72% 71% 70% 69% 67%
Deuda largo plazo / Activo total 31% 26% 34% 31% 29% 27% 27% 27%
Deuda neta (miles USD) 76.313 74122 72.095 69.563 67.762 65.983 64.254  62.490
Necesidad operativa de fondos (miles USD) 36.444 37538 38.664 39.824 41.019 42.249 43517 44.822
RENTABILIDAD
ROA 0% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
ROE 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
EFICIENCIA
Ingresos operacionales/Gastos operacionales 9 9 9 9 8 8 8 8
Dias de inventario 235 235 235 235 235 235 235 235
CxC relacionadas / Activo total 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dias de cartera CP 96 96 96 96 96 96 96 96
Dias de pago CP 92 92 92 92 92 92 92 92

DEUDA NETA (MILES USD)

2028

2029

PROYECTADO

Obligaciones con entidades financieras CP 12.050 26.999 18.260 23.320 25.848 27.336 26.189 24.898
Obligaciones emitidas CP 20.686 9.255 4.856 2.577 1.260 286 215 -
Préstamos con terceros CP - - - - - - - -
Obligaciones con entidades financieras LP 28.108 29.708 45942 43.283 41.608 39.573 39.353 38.956
Obligaciones emitidas LP 18.448 9.193 4.337 1.760 501 215 - -
Préstamos con terceros LP - - - - - - - -
Subtotal deuda 79.291 75.156 73.395 70.940 69.217 67.409 65.758 63.853
Efectivo y equivalentes al efectivo 2.436 438 643 656 661 553 543 403
Activos financieros disponibles para la venta - - - - - - - -
Inversiones temporales CP 542 596 656 722 794 873 960 960
Deuda neta 76.313 74122 72.095 69.563 67.762 65983 64.254 62.490
2028 2029
NECESIDAD OPERATIVA DE FONDOS (MILES USD) PROYECTADO
Inventarios 31.603 32551 33.528 34534 35570 36.637 37.736 38.868
Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados CP | 17.214 17.730 18262 18.810 19.374 19.955 20.554 21.171
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas CP 12.372 12,743 13126 13.520 13.925 14.343 14.773 15.216
NOF 36.444 37.538 38.664 39.824 41.019 42.249 43.517 44.822

2028 2029
SERVICIO DE LA DEUDA (MILES USD) PROYECTADO
Obligaciones con entidades financieras CP 19.600 12.050 26.999 18.260 23.320 25.848 27.336 26.189
Obligaciones emitidas CP 17.215  20.686 9.255 4.856 2.577 1.260 286 215
Préstamos con terceros CP - - - - - - - -
(-) Gastos financieros 7.801 7.899 7.997 8.194 8.256 8.228 8.185 8.006
Efectivo y equivalentes al efectivo 2.978 1.034 1.299 1.378 1.455 1.426 1.504 1.364
SERVICIO DE LA DEUDA 41.637 39.601 42951 29932 32.698 33910 34.303 33.047
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La calificaciéon otorgada por GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. estd realizada en base a la siguiente metodologia, aprobada por la
Superintendencia de Compafifas, Valores y Seguros:

EMISION DE DEUDA, aprobada en mayo 2020

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

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

INFORMACION QUE SUSTENTA EL PRESENTE INFORME

INFORMACION MACRO -
Entorno macroeconémico del Ecuador.

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

INFORMACION EMISOR ., -
Informacidn cualitativa.

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

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

Proyecciones Financieras.

Detalle de activos menos deducciones firmado por el representante legal.

INFORMACION EMISION .y
Documentos legales de la Emision.

TR o . .
OTROS Otros documentos que la compafiia considero relevantes.

REGULACIONES A LAS QUE SE DA CUMPLIMIENTO CON EL PRESENTE INFORME

FACTORES DE RIESGO Literal g, h, i, Numeral 1, Articulo 10, Seccidn Il, Capitulo I, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de

Valores y Seguros expedida por la Junta de Politica y Regulacién Financiera.

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

y Seguros expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

IMPACTO DEL SECTOR Numeral 1, Articulo 11, Seccidn Il, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros

expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

EMPRESAS VINCULADAS Numeral 3, Articulo 2, Seccién |, Capitulo |, Titulo XVIII del Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros

expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

OPERACION DE LA EMPRESA Literales ¢, e y f, Numeral 1, Articulo 10 y en los Numerales 3, 4 y 5, Articulo 11, Seccion Il, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacién de

Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

INSTRUMENTO Numeral 5, Articulo 11, Seccidn Il, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacidn de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros

expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera. Articulo 11, Seccidn |, Capitulo I, Titulo 11, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones
Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

MONTO MAXIMO DE EMISION Articulo 13, Seccidn |, Capitulo Ill, Titulo II, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros Expedida por

la Junta de Politica y Regulacion Financiera. Literal ¢, Numeral 1, Articulo 10, Seccion I, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de
Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros expedida por la Junta de Politica y Regulacién Financiera.

200% PATRIMONIO . p , . e . . . . .
% Articulo 9, Capitulo I, Titulo Il, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de

Politica y Regulacién Financiera.

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