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GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. otorgd la calificacion de AA (+) para el Cuarto Programa de Papel
Comercial de DREAMPACK S.A. en comité No 003-2026, llevado a cabo en la ciudad de Quito D.M., el dia 12 de
enero de 2026; con base en los estados financieros auditados de los periodos 2022, 2023 y 2024, estados
financieros internos, proyecciones financieras, estructuracion de la emisién y otra informacion relevante con fecha
noviembre 2024 y noviembre 2025. (Aprobado por la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionista del 30
de noviembre de 2025 por un monto de hasta USD 1.000.000.

FUNDAMENTOS DE CALIFICACION

®  |a industria manufacturera de productos no alimenticios ha mantenido una participacién relevante en la
economia ecuatoriana, aportando en promedio el 5,55% al Producto Interno Bruto desde 2022, lo que la
consolida como un sector clave en la generacion de bienes, valor agregado y empleo. No obstante, durante
2024 el sector enfrentd una contraccion significativa de -5,73%, explicada principalmente por la
desaceleracién econdémica general, la incertidumbre politica y las afectaciones derivadas de las crisis de
seguridad y energia, factores que incidieron negativamente en los niveles de productividad y en la dindmica
de inversidn. Pese a este contexto adverso, para 2025 se identifican sefiales de recuperacion asociadas al
repunte de la demanda interna, a una mayor disponibilidad de crédito productivo y a la suscripcién de nuevos
acuerdos comerciales que podrian facilitar el acceso a mercados externos en condiciones preferenciales. En
este escenario, el Banco Central del Ecuador proyecta que el PIB manufacturero cierre 2025 con una
expansion aproximada del 2,60%, estimacidon que, si bien positiva, se mantiene sujeta a la estabilidad del
entorno macroecondmico y energético. En este contexto sectorial, DREAMPACK ECUADOR S.A., dedicada al
disefio, fabricacion y comercializacion de empaques y envases para alimentos y bebidas, se posiciona como
un proveedor estratégico del segmento de “food service”, cuya demanda presenta caracteristicas
estructuralmente estables.

®  DREAMPACK ECUADOR S.A. forma parte de Dreampack Holding, grupo empresarial con operaciones en
México, Estados Unidos y Trinidad & Tobago, ademas de su vinculacion con el Grupo Grafico Abad, lo que le
otorga respaldo corporativo, experiencia operativa y acceso a mercados internacionales. La compafiia
mantiene una presencia comercial diversificada, exportando a siete paises de Latinoamérica y Norteamérica,
lo que contribuye a reducir la dependencia del mercado local y fortalece la estabilidad de sus ingresos. Desde
el punto de vista institucional, si bien la empresa no cuenta con practicas formales de Gobierno Corporativo
definidas en sus estatutos, la gestion estratégica y operativa es supervisada directamente por la Junta de
Accionistas mediante reuniones periddicas con la administracién, lo que mitiga parcialmente los riesgos
asociados a esta debilidad estructural. La estrategia del grupo se orienta a consolidar a la operacion
ecuatoriana como un centro regional de impresion, desde el cual se exportan productos en proceso para su
terminacién en plantas del exterior, optimizando costos logisticos y aprovechando economias de escala.
Adicionalmente, la compafifa cuenta con certificaciones de calidad vigentes que respaldan sus estandares
productivos y fortalecen su posicionamiento competitivo.

®  La compafifa ha evidenciado una mejora sustancial en su eficiencia operativa, reflejada en una reduccion
sostenida del costo de ventas, que pasé del 80,54% en 2022 al 59,14% a noviembre de 2025. Este desempefio
responde a la optimizacidon de procesos productivos, a inversiones en maquinaria de mayor eficienciay a una
estrategia de abastecimiento anticipado que permitié mitigar riesgos de costos y disponibilidad de insumos.
Como resultado, el margen bruto se incrementd hasta alcanzar el 40,86%, evidenciando una estructura
operativa mas eficiente y con mayor capacidad de absorcion de costos. En términos de rentabilidad, el
retorno sobre el patrimonio (ROE) se ubicé en aproximadamente 10% a noviembre de 2025, nivel consistente
con la etapa de inversion y expansion operativa en la que se encuentra la compafiia, y que refleja una
adecuada capacidad de generacién de valor para los accionistas en un entorno sectorial aun en proceso de
recuperacion.

®  Durante el periodo analizado y proyectado, DREAMPACK ECUADOR S.A. mantuvo una posicion de liquidez
adecuada, con un indice de liquidez corriente superior a la unidad, lo que refleja su capacidad para atender
oportunamente sus obligaciones de corto plazo. La cobertura del EBITDA sobre los gastos financieros se ubicé
en niveles favorables, con un promedio anual de 1,52 vecesy 1,43 veces a noviembre de 2025, evidenciando
que la generacién operativa resulta suficiente para cubrir los compromisos financieros recurrentes. Por su
parte, el nivel de apalancamiento mostré un incremento moderado, pasando de 2,02 veces a diciembre de
2024 a 3,02 veces a noviembre de 2025, evolucién coherente con la estrategia de financiamiento adoptada
para respaldar el crecimiento del capital de trabajo y las inversiones en propiedad, planta y equipo asociadas
a nuevos contratos. No obstante, este mayor endeudamiento exige una gestion prudente del ciclo de cobro
y de inventarios, a fin de evitar presiones sobre la liquidez en escenarios de menor rotacion o desaceleracion
de la demanda.
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®  Elanalisis de los flujos de efectivo evidencia la capacidad de la compafiia para adaptarse a cambios operativos
y estratégicos a lo largo del periodo evaluado. En 2022, el flujo de efectivo operativo fue positivo,
principalmente como resultado de una disminucién de anticipos a proveedores y de un mayor financiamiento
comercial. Sin embargo, en 2023, 2024 y a noviembre de 2025, el flujo operativo se tornd negativo debido al
crecimiento significativo de las cuentas por cobrar, especialmente con empresas relacionadas del exterior,
asi como al incremento de inventarios asociado a la expansiéon de las operaciones. Esta dindmica genero
mayores requerimientos de financiamiento, los cuales fueron cubiertos mediante emisiones en el mercado
de valores y refinanciamientos de deuda, en linea con una estrategia de crecimiento deliberada y no como
consecuencia de un deterioro estructural del desempefio operativo.

B las proyecciones financieras elaboradas por el estructurador contemplan una recuperacién de los flujos
operativos a partir del afio 2026, sustentada en la generacion de utilidades positivas e incrementales y en la
estabilizacion de las cuentas por cobrar de acuerdo con su comportamiento historico. Bajo este escenario,
se prevé que la compafiia cuente con flujos suficientes para cubrir las inversiones en activos fijos y atender
oportunamente el servicio de la deuda financiera, fortaleciendo la sostenibilidad del negocio en el mediano
plazo. No obstante, el cumplimiento de estas proyecciones dependera del mantenimiento de los margenes
operativos alcanzados y de una gestién eficiente del capital de trabajo, particularmente en lo referente al
ciclo de cobro con empresas relacionadas y a la rotacién de inventarios.

DESEMPENOQ HISTORICO

DREAMPACK ECUADOR S.A. se dedica a la elaboracién, disefio, fabricacion, comercializacion de empaques vy
envases para alimentos y bebidas, con lo que se ha convertido en un importante aliado para las principales marcas
de laindustria de “food service”. El plan de negocios se basa en mantener tiempos dindmicos en los cuales el cliente
puede demandar calidad, rapidez e innovacion de la mano de la sustentabilidad.

Los ingresos de DREAMPACK ECUADOR S.A. provienen en su mayoria de las actividades mencionadas en el parrafo
anterior, las cuales estan relacionadas con productos esenciales para la entrega de comida. El repunte de la
industria del delivery desempefié un papel significativo en la respuesta a los toques de queda y cierres de negocios,
lo que justifica un incremento.

La compafiia inicié operaciones en Envases Papeleros de México, marcando un crecimiento del grupo en el
extranjero, que se consolidé en 2022. La creacidon de Envases Papeleros de México reconfigurd la dindmica de la
compafiia, donde DREAMPACK ECUADOR S.A. asumio el rol de planta de impresidn, mientras que la planta en
México se dedico al proceso de formado. Durante 2022, las exportaciones desempefiaron un papel crucial en las
ventas, en perfecta consonancia con la estrategia trazada. DREAMPACK ECUADOR S.A. firmd acuerdos con Int Food
Services Corp S.A., Dulcafe S.A. y Songa S.A., los cuales respaldaron el aumento de ingresos en 2022 (+48,66%) y
prometen perspectivas favorables para los proximos periodos.

En diciembre de 2023, la empresa experimenté una disminucidn en sus ingresos de 6,66% en comparacion con el
afio anterior, atribuido en parte a la finalizacion de un proyecto con uno de sus principales clientes, el cual
representd una parte significativa de las ventas en 2022; aunque se redujo el volumen de ventas, se mantuvo la
relacién comercial. A diciembre 2024, los ingresos disminuyeron 5,11% con respecto a 2023 y alcanzaron un valor
de USD 12,92 millones. Esta reduccién en los ingresos se debid al cierre de una linea de venta que no generd la
rentabilidad esperada. Esta reduccién de venta se compensd con el crecimiento en las exportaciones y el
incremento de alrededor de 5% en el resto de las ventas locales.

A noviembre de 2025, los ingresos crecieron 7,88% en comparacién con el mismo periodo del afio anterior,
impulsados por la recuperacion del consumo local tras la crisis de seguridad de inicios de 2024. Este crecimiento
se vio reforzado por el aumento en ventas a clientes clave como Int Food Services (KFC), Ice Cream World y
Supercines, a quienes se incorporaron nuevos productos y contratos estratégicos, reflejando una mejora en la
diversificacion de clientes y lineas de negocio.

El costo de ventas alcanzd su nivel mas alto en 2022 con una participacion del 80,54% sobre los ingresos, impulsado
por el entorno inflacionario global y los elevados precios de las materias primas. A partir de 2023 inicié una
tendencia descendente gracias a la reduccién de precios internacionales y a mejoras de eficiencia derivadas de
inversiones en magquinaria, lo que permitid bajar este indicador a 72,40% en diciembre de 2023, 60,24% en
diciembre de 2024 y finalmente a 59,14% en noviembre de 2025 (frente a 59,91% en noviembre de 2024). Esto
refleja una mejora sostenida en la estructura de costos de la compafiia.
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Durante el periodo analizado, los gastos operativos de DREAMPACK ECUADOR S.A. crecieron en términos
absolutos, impulsados por mayores inversiones en talento humano, logistica y expansion internacional. Su
participacién sobre las ventas pasé de 16,04% en 2022 a 27,66% en 2024. Sin embargo, a noviembre de 2025 se
evidencié una mejora en eficiencia operativa, al reducirse la participacion de los gastos operativos sobre las ventas
y alcanzar 23,17%, manteniendo estabilidad respecto a noviembre 2024.

La utilidad operativa mostré una evolucién positiva, creciendo de USD 499 mil en 2022 a USD 1,56 millones en
2024, como resultado de la optimizacion del costo de ventas, inversiones en procesos productivos mas eficientes
y menores precios de insumos. A noviembre de 2025, esta utilidad alcanzé USD 2,26 millones, reflejando un
crecimiento del 8,20% interanual, lo que confirma la solidez de la estrategia operativa.

En linea con estos resultados, el EBITDA también mantuvo una trayectoria ascendente, con una cobertura
promedio de 1,52 veces sobre los gastos financieros entre 2022 y 2024. Esta relacion se mantuvo en 1,43 veces en
noviembre de 2025, demostrando la capacidad de la compafiia para generar resultados operativos suficientes para
afrontar comodamente sus obligaciones financieras.

El activo total pasd de USD 20,79 millones en 2022 a USD 28,64 millones en noviembre de 2025, impulsado
principalmente por el incremento de propiedad, planta y equipo, cuentas por cobrar relacionadas, inventarios e
inversiones en subsidiarias. La estructura del activo mostré una mayor participacion del largo plazo a noviembre
de 2025 (42,79%), mientras que la liquidez corriente se mantuvo sélida, con un indice de 1,24 veces. Las cuentas
por cobrar se diversificaron entre clientes clave del sector de alimentos y entretenimiento, con baja concentracién
(indice de Herfindahl menor a 767 puntos), y el ciclo de cobro se ubicé en 51 dias a noviembre de 2025. La compafiia
adquirio un seguro de crédito para mitigar riesgos de cartera.

En cuanto al pasivo, la compafiia priorizo el financiamiento mediante el Mercado de Valores y entidades financieras,
destinando recursos tanto a capital de trabajo como a la reestructuracién de deuda. La deuda financiera representd
el 71% del pasivo total en 2024 y alcanzé USD 19,50 millones a noviembre de 2025, con una creciente participacion
del mercado bursatil (56,00%). El pasivo corriente se redujo gradualmente, pasando del 59% en 2022 al 54% en
2024 e incrementd nuevamente a 61% a noviembre, gracias a la colocacion de emisiones de obligaciones. Los dias
de pago a proveedores crecieron a 120 dias en noviembre de 2025, como resultado de estrategias de
abastecimiento anticipado. A pesar del crecimiento en cuentas por pagar, la compafiia mantuvo politicas de gestion
prudente, y una baja concentracion de proveedores (Herfindahl menor a 1.443 puntos).

El patrimonio mostré una evolucién positiva, al pasar de USD 6,90 millones en 2022 a USD 8,41 millones en
noviembre de 2025, financiando el 24,87% del activo. Este incremento estuvo asociado a un aumento de aportes
para futuras capitalizaciones, la acumulacién de utilidades y los resultados de ejercicio. Como resultado, el
apalancamiento (medido como pasivo total sobre patrimonio) disminuyé de 2,01 veces en 2022 a 1,93 veces en
2023, y luego volvié a incrementarse ligeramente a 3,02 veces en noviembre de 2025, en linea con las mayores
necesidades de financiamiento para sostener el crecimiento operativo e inversiones para atender KFC Latam. Este
nivel sigue siendo manejable y coherente con una estructura financiera sélida.

Entre 2022 y 2025, la compafiia evidencié una evolucion financiera caracterizada por presiones en el flujo operativo
y una mayor dependencia del financiamiento externo. En 2022, el flujo operativo permitié cubrir las inversiones en
CAPEXy reducir parcialmente la deuda financiera; sin embargo, en 2023 se volvié negativo debido a mayores pagos
a proveedores frente a los cobros a clientes, manteniéndose un flujo de inversidn negativo por las inversiones de
capital realizadas. Al cierre de diciembre de 2024, el flujo operativo continud siendo negativo, aunque de menor
magnitud, explicado principalmente por el crecimiento de las cuentas por cobrar a partes relacionadas, el aumento
de inventarios y mercaderias en transito, en linea con estrategias de abastecimiento y expansién comercial. En
noviembre de 2025, el flujo operativo volvid a ser negativo como resultado del incremento en cuentas por cobrar
a relacionadas, mayores niveles de inventario y la inversién en maquinaria necesaria para atender integralmente
la operacion de KFC Latam, lo que obligd a recurrir nuevamente a mayores niveles de endeudamiento y generd un
flujo de financiamiento positivo. La evolucidn financiera muestra una estrategia de crecimiento que ha exigido un
mayor uso de capital de trabajo y endeudamiento. Si bien las inversiones apoyan la expansién operativa, la
recurrencia de flujos operativos negativos resalta la necesidad de optimizar la gestién de cuentas por cobrar e
inventarios para fortalecer la liquidez.
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NOVIEMBRE = NOVIEMBRE
2024 2025
INTERANUAL

2022 2023 2024

RESULTADOS E INDICADORES

REAL

Ingresos de actividades ordinarias (miles USD) | 14.583  13.612 12.916 11.842 12.776
Utilidad operativa (miles USD) 499 509 1.562 2.012 2.260
Utilidad neta (miles USD) 95 188 516 901 747
EBITDA (miles USD) 1.276 1.410 2.352 2.324 2.374
Deuda neta (miles USD) 6.456 7.896 9.706 9.330 18.257
Flujo libre de efectivo (FLE) (miles USD) 3.678  (1.024) (898) 97 (1.465)
Necesidad operativa de fondos (miles USD) 1.033 2.357 2.627 3.074 2.559
Servicio de deuda (SD) (miles USD) 4.093 4.690 4.658 4.634 4.900
Razén de cobertura de deuda DSCRC 0,31 0,30 0,50 0,50 0,48
Capital de trabajo (miles USD) 103 734 2.678 2.283 3.792
ROE 1,37% 2,63%  6,73% 12,21% 9,69%
Apalancamiento 2,01 1,93 2,04 1,87 3,02

Fuente: Estados Financieros Auditados 2022-2024 e internos a noviembre 2024 y noviembre 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:

La compafiia se encuentra expuesta a las condiciones generales del entorno econémico nacional e
internacional, las cuales pueden afectar el comportamiento de la demanda, la capacidad de pago de
clientes y la estabilidad de los flujos de efectivo. Escenarios de desaceleracién econdmica, choques
externos o disrupciones macroecondmicas podrian traducirse en retrasos en los pagos, reduccion de
volumenes de venta o mayores presiones sobre el capital de trabajo. No obstante, un entorno de
recuperacion econémica, apoyado en la reactivacion del crédito productivo y en politicas orientadas a
dinamizar la actividad econdmica, contribuiria a mitigar el riesgo de iliquidez y favoreceria la continuidad
operativa de la compafiia.

La inestabilidad politicay la percepcion de inseguridad juridica en el Ecuador constituyen factores de riesgo
gue pueden incidir negativamente en la inversion, en el costo y disponibilidad del financiamiento y en la
confianza empresarial. Incrementos en el riesgo pais pueden encarecer el acceso a financiamiento externo
e interno, afectando la estructura de costos financieros de la compafiia. La mitigacion de este riesgo
depende, en gran medida, de politicas estatales orientadas a fortalecer la estabilidad institucional y a
generar un marco legal claro y predecible, que fomente la inversion privada y el crecimiento econdémico.

La crisis de seguridad que atraviesa el pais representa un riesgo relevante para la actividad econémica y
empresarial, al generar impactos sobre la continuidad de las operaciones, la logistica, la inversién y la
confianza empresarial. Para la compafiia, este entorno puede traducirse en mayores costos operativos
asociados a medidas de seguridad adicionales, asi como en posibles interrupciones en la cadena de
suministro y en la distribucion de productos. Las acciones gubernamentales orientadas a reforzar la
seguridad interna y a restablecer el orden publico constituyen factores que contribuyen a mitigar este
riesgo en el mediano plazo.

DREAMPACK ECUADOR S.A. enfrenta riesgos asociados a la evolucién de la demanda de sus productos,
tanto en el mercado local como en los mercados internacionales a los que exporta. Cambios en los patrones
de consumo, desaceleraciones econdmicas en paises de destino o un incremento en la competencia
podrian afectar los volumenes de venta y la utilizacion de la capacidad instalada. Si bien la diversificacion
geografica y la orientacidn al segmento de alimentos y bebidas atentan parcialmente este riesgo, persiste
la exposicion a condiciones de mercado adversas que podrian presionar los ingresos y los margenes.

La naturaleza industrial de las operaciones expone a la compafiia a riesgos operativos inherentes, tales
como fallas en maquinaria, interrupciones en la cadena de suministro, dependencia de insumos criticos y
eventos que puedan afectar la continuidad de la produccion. A pesar de las inversiones realizadas en
magquinaria de mayor eficiencia y de la existencia de certificaciones de calidad, la materializacion de eventos
operativos adversos podria generar incrementos de costos, retrasos en la entrega de pedidos o
incumplimientos contractuales.

La ausencia de practicas formales de Gobierno Corporativo debidamente institucionalizadas en los
estatutos de la compafiia constituye un riesgo desde la perspectiva de control, transparencia y
sostenibilidad en la toma de decisiones. Si bien este riesgo se ve parcialmente mitigado por la supervision
directa de la Junta de Accionistas y por la pertenencia a un grupo econdmico con operaciones
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internacionales, la falta de érganos independientes y de politicas formalizadas podria limitar la gestion
adecuada de conflictos de interés, sucesiones gerenciales o situaciones de estrés financiero.

El incremento del nivel de endeudamiento, asociado a la estrategia de crecimiento y expansién operativa,
expone a la compafiia a un mayor riesgo financiero frente a escenarios de menor generacion de EBITDA,
aumentos en las tasas de interés o restricciones en el acceso a financiamiento. Un deterioro en la cobertura
del EBITDA sobre los gastos financieros podria presionar la liquidez y reducir la flexibilidad financiera,
afectando la capacidad de atender oportunamente las obligaciones financieras.

A pesar de mantener indicadores de liquidez adecuados, la compafiia presenta riesgos asociados a la
gestion del capital de trabajo, particularmente por el crecimiento de las cuentas por cobrar y de los
inventarios. La elevada participacién de cuentas por cobrar con empresas relacionadas del exterior
incrementa el riesgo de descalces temporales de liquidez y ha derivado en flujos operativos negativos en
los ultimos ejercicios. Una extension adicional de los plazos de cobro o una menor rotacion de inventarios
podria aumentar la dependencia de financiamiento externo.

El descalce temporal entre la generacion de resultados contables y la materializacion de flujos de efectivo
constituye un riesgo relevante para la compafiia. La persistencia de flujos operativos negativos podria
limitar la capacidad de autofinanciamiento y obligar a la empresa a recurrir de manera recurrente a
emisiones en el mercado de valores o a refinanciamientos de deuda, incrementando su exposicién
financiera.

Cambios en la normativa y en el marco legal ecuatoriano representan un riesgo inherente para las
operaciones de la compafiia, en la medida en que podrian modificar condiciones operativas, tributarias o
contractuales. No obstante, este riesgo se ve parcialmente mitigado debido a que la mayor parte de los
contratos de DREAMPACK ECUADOR S.A. se encuentran suscritos con compaifiias privadas, lo que reduce
la probabilidad de alteraciones unilaterales en las condiciones pactadas.

La pérdida, indisponibilidad o vulneracién de la informacion critica podria afectar la continuidad operativa
de la compafiia y la toma de decisiones. Este riesgo se mitiga mediante la implementacién de politicas y
procedimientos para la administracion de respaldos de bases de datos, asi como el uso de aplicaciones y
sistemas disefiados para la recuperacion de informacién ante fallas, permitiendo restablecer la operacién
en plazos reducidos y sin pérdida significativa de datos.

Se debe indicar que los activos que respaldan la Emision, de acuerdo con la declaracion juramentada son cuentas

por cobrar no relacionadas inventarios y propiedad planta y equipo. Los activos que respaldan la presente Emisién

en su mayoria pueden ser liquidados, por la naturaleza y el tipo; sin embargo; las consideraciones sobre la

capacidad de liquidacién de un activo son subjetivas y dificiles 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:

En términos generales, estos activos, por su naturaleza y caracteristicas, presentan un grado razonable
de liquidez, lo que permitiria su eventual realizacidn en caso de ser requerido. No obstante, la capacidad
efectiva de liquidacién de los activos se encuentra sujeta a factores de mercado, condiciones econdmicas,
plazos, costos asociados y particularidades propias de cada activo, por lo que su materializacién no puede
preverse con certeza. En este sentido, la evaluacion sobre la capacidad de liquidacién incorpora un
componente de juicio y subjetividad, lo que introduce un nivel de incertidumbre inherente.

En consecuencia, los criterios, estimaciones y opiniones emitidos por esta calificadora respecto de la
capacidad de liquidacién de los activos que respaldan la Emision deben ser considerados Unicamente con
caracter referencial, sin que ello constituya una garantia explicita o implicita sobre la realizacion efectiva
de dichos activos en escenarios de estrés.

Se debe indicar que dentro de las cuentas por cobrar que mantiene DREAMPACK ECUADOR S.A. se registran

cuentas por cobrar compafiias relacionadas por USD 11,03 millones, por lo que los riesgos asociados podrian ser:

Las cuentas por cobrar compafifas relacionadas corresponden al 32,65% del total de los activos, situacidn
que implica riesgos especificos para la compafiia, entre los que se incluyen la concentracién del riesgo de
crédito en un nimero limitado de contrapartes, la dependencia intragrupo para la recuperacién de dichos
saldos y la posibilidad de extension de los plazos de cobro en funcidon de decisiones financieras y
estratégicas del grupo econémico. Esta condicion puede generar descalces temporales de liquidez, en la
medida en que la materializacién de los flujos de efectivo no coincida con los requerimientos operativos
de la compaiiia, asi como un riesgo de priorizacion de pagos por parte de las empresas relacionadas en
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escenarios de estrés financiero. Adicionalmente, la recurrencia de estas cuentas podria constituir una
forma implicita de financiamiento intragrupo, obligando a DREAMPACK ECUADOR S.A. a recurrir a
financiamiento externo para cubrir su capital de trabajo, lo que podria presionar sus indicadores de
liquidez y endeudamiento; asimismo, una eventual dificultad en la recuperacién de estos saldos podria
afectar la calidad de los activos, requerir provisiones adicionales y generar observaciones desde la
perspectiva de gobernanza y transparencia, por tratarse de operaciones con partes relacionadas que
demandan condiciones de mercado y adecuada documentacién.

INSTRUMENTO
CUARTO PROGRAMA DE PAPEL COMERCIAL
MONTO PLAZO EMISION PLAZO INSTUMENTO PAGO DE
Caracteristicas (USD) (DiAS) (DiAS) CAPITAL
1.000.000 Hasta 359 ‘ 720 Al vencimiento
Garantia De acuerdo con el Art.162 Ley de Mercado de Valores.
Garantia especifica N/A

Destino de los

Los recursos obtenidos de la emisidon de obligaciones de corto plazo seran destinados, hasta
un ochenta por ciento a sustitucién de pasivos con costo financiero mas alto que la emisién

recursos de obligaciones, y el restante a capital de trabajo consistente en la compra de materia prima
y proceso de produccion.

Estructurador -

) A Plusbursatil Casa de Valores S.A.

financiero

Agente colocador

Plusbursatil Casa de Valores S.A.

Agente pagador

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

Representantes de
obligacionistas

Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.

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

Resguardos o ] ) o
= No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
= Mantener durante la vigencia de la emisién la relacion de activos depurados sobre
obligaciones en circulacién, en una razén mayor o igual a 1,25.
Limite de = Mantener una relacién pasivos con instituciones financieras sobre activos totales no

endeudamiento

mayor a 0,65, en todo momento mientras esté vigente el Cuarto Programa de Emision
de Papel Comercial.

Fuente: Circular de Oferta Publica

El resumen precedente es un extracto del Informe de Calificacion de Riesgos del Cuarto Programa de Papel
Comercial DREAMPACK ECUADOR S.A. realizado con base en la informacién entregada por la empresa y a partir
de la informacién publica disponible.

Atentamente,

" Hernan Enrique
Lopez Aguirre

W Time Stamping
Security Data

Ing. Hernén Enrique Lépez Aguirre Msc.

Presidente Ejecutivo
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ECUADOR: ENTORNO MACROECONOMICO 2025

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

El Fondo Monetario Internacional (FMI) prevé que el crecimiento mundial se mantenga moderado, con un
prondstico de 3,2% en 2025y 3,1% en 2026. Las economias avanzadas crecerian alrededor del 1,5 %, mientras que
las emergentes y en desarrollo superarian un 4%, en un contexto de inflacién aun desigual: mds alta en EE. UU. y
moderada en otras regiones. La actividad global se ha beneficiado de factores transitorios, como el adelanto del
comercio, pero estos se estan desvaneciendo en un entorno aun volatil y marcado por tensiones comerciales,
vulnerabilidades fiscales y riesgos financieros. EI FMI insta a los gobiernos a restaurar la confianza mediante
politicas creibles, transparentes y sostenibles, fortaleciendo los margenes fiscales, preservando la independencia
de los bancos centrales y profundizando las reformas estructurales para sostener la estabilidad y el crecimiento a
largo plazo?.

Por otro lado, el Banco Mundial? proyecta que el crecimiento global se mantendra en un 2,3% en 2025-2026, pero
esta estabilidad oculta una tendencia preocupante: la economia mundial se estd 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 macroecondmica, elimine
barreras estructurales y enfrente los desafios del cambio climéatico 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

BCE; 5,9%
FMI -6 2% BCE; 3,8%
; 6,2%
BCE; 2,0% 5
BCE; 1,8%
. FMI; 3,2% e
N —~—p
FMI; 2,0% ™ FMI; 2,0%
BCE; -2,0%
-
FMI; -2,0%
2022 2023 2024 2025* 2026*
—a— 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 atraveso un afio especialmente dificil
debido a una combinacion 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 situdé en
USD 113.123 millones y el nominal en USD 124.676 millones.

En el resultado anual, tan solo cinco industrias presentaron crecimiento: Agricultura, ganaderia vy 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 FMI - Informes de perspectivas de la economia mundial (octubre 2025)
2 Banco Mundial, Global Economic Prospects (junio 2025)
3 BCE: Informe de Resultados Cuentas Nacionales IV 2024
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8,98% VARIACION ANUAL DEL VALOR AGREGADO BRUTO DEL ECUADOR
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Fuente: BCE

Al segundo trimestre de 2025, la economia ecuatoriana crecid 4,29% anual, mostrando una clara recuperacion tras
las contracciones de 2024. Desde el enfoque de la produccion, el crecimiento interanual fue impulsado por el
desempefio positivo de 15 de las 20 industrias clasificadas por el BCE. Entre las actividades con mayor incidencia
en el resultado global destacaron: Comercio, con un crecimiento de 6,0% y una contribucion de 0,9 puntos
porcentuales (p.p); Agricultura, ganaderia y silvicultura con un crecimiento de 10,1% y una contribucién de 0,8 p.p;
Manufactura de productos alimenticios (8,3% vy 0,6 p.p.); y Actividades financieras y de seguros (13,6% y 0,6 p.p.).
En conjunto, estos sectores explicaron mas de la mitad del crecimiento interanual de la economia ecuatoriana.*

Ademds, este desempefio positivo es coherente con la recuperaciéon del consumo de los hogares, de las
exportaciones no petroleras y de la inversidn. Este resultado contrasta con lo observado en el segundo trimestre
del afio anterior, periodo en el que se inicié el estiaje que incidié en el desempefio negativo de la actividad

econdmica.
VARIACION Y CONTRIBUCION INTERNAUAL DE LOS COMPONENTES DELPIB - Q2 2025
-4,3% e ;
i 1 16,0% Importaciones
hed 1,4%
. E— 7,5% FaKF
©
>
5 hsd  5,6% G final H
%, ———— 8.7% asto consumo final Hogares
c
e} hed  2,4% _
g i i 7.9% Exportaciones
§ 0,0%
§ 0,4% Gasto consumo final Gobierno
hd  4,3%
E— 4,3% P
 contribucidn a la variacion interanual H variacion interanual
Fuente: BCE

El consumo de los hogares aumentd en 8,7% debido a una mayor compra de productos alimenticios y mayor
dinamismo en el crédito de consumo y remesas. Asimismo, la formacién bruta de capital fijo (FBKF) mostrd un
crecimiento de 7,5%, debido a un aumento de la demanda de los equipos de transporte y bienes de capital para la
agricultura e industria. Las exportaciones aumentaron en 7,9% ante el buen desempefio de las exportaciones no
petroleras de banano, camardn, cacao y enlatados de pescado. Ademas, el gasto de gobierno crecié ligeramente
en 0,4% debido a mayores compras de bienes y servicios. Por otro lado, las importaciones crecieron en 16,0%
impulsadas por el incremento en las compras externas de bienes de consumo, materiales de construccion y
materias primas, consistente con la recuperacién econémica®.

El FMI espera que Ecuador cierre el afio 2025 con un crecimiento de 3,2% (crecimiento de 3,8% segun el BCE),
crecimientos superiores a los proyectados a inicio del afio.

4 BCE: Informe de Cuentas Nacionales Trimestrales Il 2025

www.globalratings.com.ec
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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

1.928

1.854 1.836

1.448 1.469 1.501 1.571

1245 1290 3537 1248

790 775

Ql22 Q222 Q322 Q422 Q123 Q223 Q323 Q423 Q124 Q224 Q324 Q424 Q125 Q225 Q325
Fuente: BCE

Entre los meses de enero y septiembre de 2025, el riesgo pais promedio marco una clara tendencia a la baja. El
indicador de riesgo pais de Ecuador se situd en 684 puntos al 11 de septiembre de 2025, segin datos del Banco
Central del Ecuador, un valor que cae por debajo de los 700 puntos por primera vez desde octubre de 2019. Este
nivel refleja un aumento de la confianza de los mercados internacionales en la capacidad del pais de cumplir sus
obligaciones de deuda. Uno de los motivos de esta tendencia son la aprobacidn reciente de varias leyes clave por
el gobierno de Daniel Noboa (como las de Integridad Publica, Inteligencia y Transparencia), lo que potencia la
imagen de estabilidad institucional®.

Al cierre de septiembre de 2025, el indice de riesgo pais de Ecuador alcanzé 777 puntos (con un promedio de 775
en el tercer trimestre del afio). Esta alza se dio en medio del noveno dia del paro nacional motivado por la
eliminacién del subsidio al diésel, lo que refleja una elevada incertidumbre en los mercados ante la escalada de
tensidn social que incluyd bloqueos de vias, confrontaciones y una reunion de didlogo fallida entre el gobierno y el
movimiento indigena.

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
alcanzdé 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 aumento en 16,07% a pesar
de que factores como la inestabilidad politica y el mayor costo en el acceso a financiamiento externo. Las industrias
que mas crédito recibieron en el aflo fueron el Comercio; Industrias Manufactureras;, Consumo; Agricultura,
Ganaderia, Silvicultura y Pesca, y; Actividades Financieras y de Seguros.

5 Elindicador 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.’

6 https://www.primicias.ec/economia/riesgo-pais-ecuador-caida-daniel-noboa-record-104706/

7 Superintendencia de Bancos, Boletines de Series Mensuales
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CARTERABRUTA - BANCA PRIVADA
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador

A septiembre de 2025, se observa un crecimiento de la cartera bruta de 11% anual, cifra que podria sugerir un
mayor dinamismo del crédito otorgado por parte de la banca privada. De hecho, el volumen de crédito aumenté
en 15,44% anual entre enero y septiembre de 2025, 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 74,43% del crédito total
otorgado.

VOLUMEN DE CREDITO
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador

La evolucion del crédito para cerrar 2025 y de cara a 2026 dependerd 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 contraccidon econdmica en el primer trimestre de 2024, el cual se
mantuvo a lo largo de ese afio. La baja inversidn privada e inversidén extranjera directa, junto a la caida de la
inversién publica, crisis en el sector petrolero y empleo estancado, son algunos de los factores por los que la
economia entré en recesion 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 estimo en alrededor de
1.747 megavatios, similar a la potencia total del mayor complejo hidroeléctrico del pais, Paute Integral (1.757
megavatios), que representa casi un 38% de la demanda de Ecuador.® Ante esta situacion, el presidente Daniel
Noboa, la ministra de Energia y Minas y varios actores del gobierno buscan soluciones como la compra de

8 https://www.primicias.ec/economia/cortes-luz-deficit-generacion-riesgos-aumento-apagones-83078/
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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.?

Sin embargo, la economia del Ecuador marca una clara tendencia de recuperaciéon y crecimiento hasta el primer
semestre de 2025. En el segundo trimestre de 2025, la economia ecuatoriana consolidé su proceso de
recuperacién, registrando un crecimiento interanual del PIB de 4,3%, en contraste con la caida de 4,1% observada
en el mismo periodo de 2024. Este resultado se sustenté principalmente en el dinamismo del sector no petrolero,
donde 15 de las 20 industrias mostraron variaciones positivas. Destacaron el Comercio, la Agricultura, los Servicios
financieros, los Servicios profesionales y la Manufactura de alimentos, que impulsaron el Valor Agregado Bruto y
generaron efectos multiplicadores en otras actividades productivas. Desde el enfoque del gasto, el Consumo de los
Hogares (8,7%) y las Exportaciones (7,9%) fueron los principales motores del crecimiento, reflejando mayor
confianza econdmica, recuperacion de la demanda externa y un fortalecimiento del gasto interno®.

Por su parte, el Gasto de Consumo Final del Gobierno aumenté 0,4% interanual, sustentado en una mejor ejecucion
presupuestaria en dreas sociales, educacion, salud y seguridad. Las importaciones crecieron, impulsadas por la
demanda de bienes de consumo, intermedios y combustibles, coherente con el dinamismo del transporte y el
comercio.

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. Segun el informe de
perspectivas para la economia del hemisferio occidental del Fondo Monetario Internacional (FMI), la economia de
Ecuador crecera un 3,2 % en 2025, ubicandose como la tercera con mayor crecimiento proyectado en Sudamérica,
solo por detrds de Argentina y Paraguay. El organismo destaca que este buen desempefio se da pese a desafios
como la caida de la produccién petrolera, y lo atribuye a factores como el buen comportamiento de las
exportaciones no petroleras, la entrada considerable de remesas y la ejecucién satisfactoria de politicas fiscales
respaldadas por el programa de crédito del FMI.

De cara al cierre de 2025, las estrategias adoptadas por el sector privado y el gobierno seran claves para incidir en
la atraccion de inversidn 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 2026 ANUAL

Crecimiento de la economia 6,2%  2,4% -2,0% ¢ 3,8% 1,8% -4,4 p.p.
Fuente: BCE
SEPT SEPT VARIACION
SECTOR REAL 2022 2023 2024 2024 2025 ANUAL

indice de precios del consumidor (IPC) 3,74 1,35 0,53 1,42% 0,72% -0,70 p.p.
indice de precios del productor (IPP) 6,14 0,91 7,531 5,03% 0,83% ! -4,20 p.p.
Empleo adecuado 36,0% 35,9% 33,0% 36,1% 37,0% 0,90 p.p.
Desempleo 4,1% 3,4% 2,7% 3,7% 3,2% -0,50 p.p.
Precio promedio del petréleo (WTI) - USD 94,59 77,64 75,92 69,65 63,53 -8,79%
Riesgo pais promedio - 1139 1.773 1337 1211 727 -39,97%
Ventas netas acumuladas (millones USD) * 229.065 238.210 244.455: 153.805 165.017 7,29%

Fuente: BCE, INEC
*acumulado enero-agosto de 2025

ENERO-
SEPT
2024

VARIACION

*
SECTOR EXTERNO ANUAL

2022

2023 2024

° BCE: Informe de Resultados Cuentas Nacionales — marzo 2025

www.globalratings.com.ec

Exportaciones - millones USD FOB 32.658 31.126 34.421 25.410 27.337 7,58%
Exportaciones petroleras - millones USD FOB 11.587 8.952 9.572 7.385 5.907 -20,02%
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ENERO-
SECTOR EXTERNO* 2022 2023 2024 SEPT
2024
18.025

VARIACION
ANUAL

Exportaciones no petroleras - millones USD FOB  21.071  22.175 24.849 21.430 18,89%

Importaciones - millones USD FOB 30.334 29.128 27.743 20.293 22.646 | 11,60%
Balanza Comercial - millones USD FOB 2.325 1.998 6.678 5.117 4.691 -8,33%
Fuente: BCE
SEPT SEPT VARIACION
SECTOR MONETARIO-FINANCIERO 2022 2023 2024 2024 2025
Oferta Monetaria (M1) - millones USD 30.191  30.489 31.462  30.080 32.982 9,65%
Cuasidinero - millones USD 45.120  49.855 57.023  54.538 63.577 16,57%
Liquidez total (M2) - millones USD 75.310 80.344  88.485 ! 84.617 96.558 14,11%
Base Monetaria (BM) - millones USD 28.698 27.672 29.776 28.995 29.209 0,74%
Multiplicador monetario (M2/BM) 2,62 2,90 2,97 2,92 3,31 0,39 p.p.
Reservas internacionales -millones USD 8.459 4.454 6.900 8.578 8.322 -2,97%
Reservas bancarias -millones USD 7.230 5.484 6.255 6.798 5.820 -14,38%
Tasa activa referencial 8,48 9,94 10,43 11,68 8,00 -3,68 p.p.
Tasa pasiva referencial 6,35 7,70 7,46 8,25 5,73 -2,52 p.p.
Fuente: BCE
ENERO-
SECTOR FISCAL 2022 2023 SEPT VARIACION
ANUAL
2024

Ingresos fiscales acumulados 45199  43.610 46.177 17.584 17.484 -0,57%
Gastos fiscales acumulados 45223 47.883 47.810 ¢ 18.208 20.253 ¢ 11,23%
Resultado fiscal -24 -4.274 -1.633 -660 -2.769 319,55%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas

SECTOR DE MANUFACTURA

La industria manufacturera constituye una actividad econdémica basada en la fabricacion, procesamiento y
transformacion 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 porcién importante de la poblacion y producir materiales
requeridos por sectores estratégicos.1® A nivel mundial, la manufactura es altamente reconocida por la integraciéon
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
produccion de bienes y servicios. Este hecho ademas se refleja en la contribucidn a la generacion 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, |a ralentizacién 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
BCE, esta Ultima contraccion fue consecuencia de la caida en el VAB de varias industrias, entre las que se destacan:
Fabricacion de productos textiles; Fabricacion de otros productos minerales no metalicos; Fabricacion de muebles;
y Fabricacién de vehiculos y equipos de transporte. En el primer trimestre de 2025, el sector experimentd un
crecimiento en términos trimestrales, revirtiendo la tendencia de los Ultimos afios (+1,99% con respecto al mismo
trimestre del afio anterior).

10 Enciclopedia Britanica 2015

1 BCE — Informe de Resultados Cuentas Nacionales Trimestrales IV 2024
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CRECIMIENTO - SECTOR MANUFACTURA DE PRODUCTOS NO ALIMENTICIOS
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Fuente: BCE

En 2025, el sector de manufactura de productos no alimenticios presenta crecimientos consecutivos tanto en el
primer como segundo trimestre del afio, alcanzando expansiones anuales de1,99%y 3,01%, respectivamente. Estas
cifras ponen fin a seis trimestres consecutivos de contraccion econémica, evidenciando una recuperacion en la
productividad del sector. El resultado del segundo trimestre del afio refleja un comportamiento favorable en varias
ramas industriales!?, destacdndose las de Fabricacidn de sustancias quimicas y productos farmacéuticos (10,7%),
Produccion de madera y sus productos (9,4%), Fabricacién de otros productos minerales no metalicos (9,3%), vy
Fabricacion de maquinaria y equipo (7,6%). El dinamismo de este sector estuvo respaldado por indicadores de
demanda interna, entre los que sobresalen: la produccién y los despachos de cemento crecieron en 4,1% y 7,0%
respectivamente; 2) aumento del 17,7% en las unidades de vehiculos vendidas a nivel nacional y un incremento
del 28,1% en las unidades importadas.

En 2025, el BCE prevé un crecimiento de 2,60% en la manufactura de productos no alimenticios.
CREDITO OTORGADO

Segun la Superintendencia de Bancos, en 2023 se otorgd crédito por USD 5.464 millones relacionado a la
manufactura. Este valor muestra una variacién 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.

VOLUMEN DE CREDITO - INDUSTRIAS MANUFACTURERAS
7.000

6.000

5.000
4.000
3.000
2.000
1.000

2022 2023 2024 ene-sept 2024 ene-sept 2025

millones USD

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador

Finalmente, los datos a septiembre de 2025 muestran nuevamente un aumento en el volumen de crédito otorgado
cuando contabilizé USD 4.938 millones, valor 16,56% superior al registrado en el mismo periodo de 2024.

2 BCE — Informe de Resultados Cuentas Nacionales Trimestrales Il 2025
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TAMARO E INTEGRACION

La manufactura de productos no alimenticios durante los dltimos tres afios ha mantenido una participacion
promedio de 5,55%, lo que lo convierte en uno de los sectores con la participacién mds alta con respecto al PIB del
pais, por encima de sectores como la construccion, las actividades financieras y de segurosy la pesca y acuicultura.
Al segundo trimestre de 2025, la participacion del sector dentro el PIB del Ecuador fue de 5,24%.

TAMARO E INTEGRACION - MANUFACTURA DE PRODUCTOS NO ALIMENTICIOS
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o participacion manufactura de productos no alimenticios =@ contribucion al crecimiento de la manufactura de productos no alimenticios

Fuente: BCE

Coherente con el decrecimiento en la produccion del sector en 2023 y 2024, la manufactura de productos no
alimenticios tuvo una contribucién al crecimiento de -0,08% en promedio de los ultimos tres afios. Durante el
segundo trimestre del afio, la situacidn se revirtié cuando el sector contribuyd 0,16% al crecimiento de la economia
en este periodo.

PERSPECTIVAS Y CONCLUSIONES

En 2024, varios factores dificultaron el crecimiento en el sector manufacturero del Ecuador, como la crisis de
inseguridad que causo un problema en todo el sistema de distribucién de productos, especialmente las rutas de
transporte a la Costa ante al incremento de robos y hechos violentos que redujo las ventas®3. Ademas, los cortes
eléctricos alcanzaron un maximo de 14 horas diarias a finales de 2024 tras el estiaje de ese afio. Los resultados
consolidados del BCE? evidenciaron que, del total de empresas encuestadas, un 57,7% declararon algin tipo de
afectacién por los racionamientos eléctricos. Por sector, el porcentaje fue superior en manufactura (69,8%). Del
total de empresas afectadas, el 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 millonesy a nivel de sector econémico,
las mayores pérdidas se registraron en comercio con USD 763 millones, seguido por la manufactura con USD 380
millones.

En 2025, el sector manufacturero en Ecuador muestra un desempefio vigoroso, consolidandose como un pilar clave
de la economia nacional. De acuerdo con reportes recientes, la manufactura ha registrado en promedio USD 3.067
millones mensuales en ventas totales, y sus exportaciones rondan los USD 602 millones al mes!4. Este impulso
refuerza su papel dentro de la economia dolarizada del pais, ademas de sostener mas de 370.000 empleos
formales, lo que la convierte en uno de los mayores empleadores del pais.

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®.

Las perspectivas para 2026 se vislumbran con moderado optimismo, aunque con desafios estructurales. El
crecimiento registrado hasta el primer semestre de 2025 evidencia que la economia general crece, pero en un
contexto de “consumo a la baja”1¢.Asi, aunque la manufactura se beneficia de dinamismo exportador y de ventas
internas robustas, como sugiere el repunte global de ventas en 2025 reportado por los datos del pais. Para
mantenerse en la senda de crecimiento, el sector debera adaptarse a posibles limitaciones del mercado interno,

3 https://www.ecuavisa.com/noticias/economia/9-8-2024-panorama-opaco-construccion-manufactura-ecuador-LM7817386

14 https://www.eldiario.ec/negocios/la-manufactura-representa-mas-de-600-millones-de-dolares-en-exportaciones-mensuales-de-ecuador-27112025/

15 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/
16 https://www.lahora.com.ec/economia/ecuador-crecio-48-en-septiembre-de-2025-pero-con-un-consumo-a-la-baja-20251121-0011.html#google_vignette
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mejorar su productividad y fortalecer sus cadenas productivas, lo que sera clave para que su aporte siga siendo
significativo en 202677,

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. El BCE estima un crecimiento total de 2,60% para la manufactura de productos no alimenticios al cerrar

2025.
CRECIMIENTO ECONOMICO 2022 2023 2024  2025* 2026* wﬁ\lﬁﬂ?N
Crecimiento anual VAB - manufactura de productos no alimenticios - 3,19% -0,69% -573% 2,60% 1,70% 5,04 p.p.
Crecimiento anual VAB Ecuador 587% 1,99% -2,00% 3,80% 1,80% 3,99 p.p.
Fuente: BCE
*proyectado

VARIACION

INDICADORES

Inflacion productos alimenticios, bebidas y tabaco; textiles, prendas de

o o % -0 349 o
vestir y productos de cuero (IPP, variacién anual) 464%  151%  141% -0,34%  1:88% 222pp.

Inflacion productos metélicos, maquinaria y equipo (IPP, variacién anual) . 3,14%  -4,79% -0,46% -1,60%  3,87% 5,47 p.p.
Inflacion prendas de vestir y calzado (IPC, variacidn anual) C-1,81%  -2,87% -0,74% -0,47% -4,33% -3,86 p.p.
Inflacion muebles, articulos para el hogar y (IPC, variacion anual) ©499%  1,49% 1,58% 1,29% 0,55% -0,74 p.p.
Empleo adecuado —manufactura 1 50,20% 45,60% 47,70% 54,40% 52,20%  -2,20p.p.
Desempleo - manufactura - 480% 2,80% 1,50% 2,80%  2,90% 0,10 p.p.
Ventas netas acumuladas - manufactura (millones USD) 35.612 35.457 34.885 25.194 27.560 9,39%

Fuente: INEC, SRI, Ministerio de Produccion

POSICION COMPETITIVA

Segun registros de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros existen 8 compafiias registradas en el
segmento de tratamiento industrial posterior de papel y carton. DREAMPACK ECUADOR S.A. ocupa el TERCER lugar
de este ranking medido por ingresos. De acuerdo con informacién proporcionada por la compafia, mantienen una
participacién alrededor de 85% en las lineas de vasos y 65% en empaques a nivel nacional.

COMPETENCIA INGRESO TOTAL ACTIVO PATRIMONIO ULIJLQI;SI%I%EL
2024 (USD) (USD) (USD) (USD)
Artes Gréficas Senefelder C.A. 25.053.529 48.968.197 14.520.669 239.989 1,65%
Litotec S.A. 21.824.881 19.110.459 7.604.823 782.028  10,28%
DREAMPACK ECUADOR S.A. 12.915.837 23.304.386 7.660.217 515.724 6,73%
Envatub S.A. 5.371.476 3.700.949 967.707 207.500 21,44%
Paperindustries S.A. 2.573.701 4.413.438 701.069 79.347 11,32%
Austrobox S. A. 1.545.382 1.690.782 236.024 -13.588 -5,76%
Cartoformas Cia. Ltda. 719.373 668.739 204.117 34.243  16,78%
Publicrear Eco S.A.S. 22.287 80.223 6.040 6.669 110,41%

Fuente: SCVS

En conclusion, el sector manufacturero de productos no alimenticios presenta un perfil de riesgo medio, con una
mejora ciclica en el corto plazo, pero aun expuesto a riesgos estructurales y exégenos relevantes. Para empresas
con una posicion competitiva sélida, diversificacién de mercados y estrategias claras de eficiencia operativa, el
entorno sectorial ofrece oportunidades de crecimiento; sin embargo, la sostenibilidad de dicho crecimiento
requerira una gestion prudente de riesgos, inversiones continuas en tecnologia e infraestructura y una adecuada
adaptacién a las condiciones cambiantes del entorno econémico. En este sentido, DREAMPACK ECUADOR S.A.
presenta un perfil de rendimiento sélido dentro de un entorno sectorial en recuperacién, respaldado por una
posicion competitiva consolidada, una operacion eficiente y una gestion financiera prudente. Los principales
desafios residen en la gestion del capital de trabajo, el apalancamiento y el entorno macroeconémico, factores
que, si bien no comprometen la sostenibilidad de corto plazo, requieren un enfoque continuo de mitigacion para
sostener el crecimiento y la generacion de valor en el mediano plazo.

PERFIL INTERNO GOBIERNO Y ADMINISTRACION

DREAMPACK ECUADOR S.A. es una marca latinoamericana que tiene por objeto elaborar, disefiar, fabricar,
comercializar empaques y envases para alimentos y bebidas; ademas realiza impresiones de gigantografias vallas
publicitarias y tarjetas personales.

7 https://www.forbes.com.ec/rankings/los-10-sectores-mas-ventas-septiembre-2025-n79206
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2025 La empresa cuenta con mas de 20 afios en el mercado, siendo una marca reconocida en el
sector Food Service en la industria en fabricacion y comercializacion de vasos y envases con
ACTUALIDAD . . e . .
altos estandares de calidad y certificaciones internacionales.
2023 "
EMISION DE El 17 de enero de 2023, DREAMPACK ECUADOR S.A. y Plusbursétil Casa de Valores S.A.
OBLIGACIONES celebraron la Quinta Emisién de Obligaciones por un monto de USD 4 millones.
El 13 de septiembre de 2022, se aprueba mediante La Junta General de Accionistas de la
2022 compafiia, el aumento de capital suscrito en USD 5,52 millones, mediante la aprobacién del
AUMENTO DE valor patrimonial porcentual de una planta industrial y un bien inmueble de la compafiia
CAPITAL PIGOR S.A. en virtud de aporte de acciones DREAMPACK HOLDING LLC., quedando su capital
social en USD 6,04 millones.
2022 -
CAMBIO DE El 20 de enero de 2022, La Junta General de Accionistas de FIGURETTI S.A. aprobaron el
DENOMINACION cambio de denominacion de la compafiia a DREAMPACK ECUADOR S.A.
2017 Con fecha 12 de octubre de 2009 la Junta General Extraordinaria de Accionistas autorizo el
AUMENTO DE aumento del capital suscrito de la compafiia en USD 172 mil, quedando su capital social en
CAPITAL USD 492 mil.
2009 Con fecha 12 de octubre de 2009 la Junta General Extraordinaria de Accionistas autorizo el
AUMENTO DE aumento del capital suscrito de la compafifa en USD 130 mil, quedando su capital social en
CAPITAL USD 320 mil.
2000 El 01 de noviembre de 2000, la Junta General de Accionistas de FIGURETTI S.A. aprobé la
CONVERSION DE conversion del capital de la compafiia de sucres a ddlares y reformd los Estatutos de la
CAPITAL compafiia
2000 El 28 de septiembre de 2000, mediante resolucién No. 00-G-1J, se declara la inactividad de
INACTIVIDAD la compaiifa referente al Art. 359 de la ley de compaiiias.
1998 Fue constituida el 22 de octubre de 1997 ante el Notario Trigésimo Quinto del Cantén
h Guayaquil, capital de la provincia de Guayas - Ecuadory se inscribié en el Registro Mercantil
CONSTITUCION ) . - . o
del mismo Cantdén el 01 de diciembre del mismo afio.

Fuente: DREAMPACK ECUADOR S.A.

La misién de la compafiia consiste en “Nuestra mision es ser un partner comercial que provee soluciones integrales
de papel que demandan tecnicismo y sostenibilidad, consolidando negocios regionales de innovacién, eficiente y
sostenible para el mercado latinoamericano.”. Mientras que su visidon es “Ser el mayor referente de productos de
papel con valor agregado en el mercado latinoamericano, con fortalezas en innovacién, productividad y
cumplimiento”. Trabajando bajo una filosofia basada en “en principios morales como lealtad, responsabilidad,
honestidad, respeto, solidaridad, eficiencia, calidad y competitividad”.

México
KFCEC Dreampack Tulti Park @  mcoowans
Primer Pack.glng (?orp J Exportacion a
contrato con Subsidiaria @ SC)NGA Mc Donald’s P .
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Fundacién EE.UU. Unilever SONGA Costa Rica MEXICO
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ECUADOR
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Maquinaria KFC Primera Envases Papeleros Creacién de MEXICO operaciones
Primeras exportadon México Dreampack Inversiones é DREAM
maquinas Destino - Chile Fabrica Holding LLC. formadoras . PA?
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& cinemex
Fuente: DREAMPACK ECUADOR S.A.
Con fecha 29 de abril de 2022 los accionistas Juan Carlos Abad Decker y Juan Telmo Abad Decker cedieron 265.680
y 226.320 acciones ordinarias y nominativas de valor nominal USD 1, respectivamente, a favor de la compafiia
Dreampack Holding LLC.

El 13 de septiembre de 2022 se aprobd mediante Junta General de Accionistas de la compafiia el aumento de
capital suscrito en USD 5,52 millones, mediante un aumento de capital en especie realizado por Dreampack Holding
LLC correspondiente una planta industrial y a un bien inmueble de la compafiia PIGOR S.A. Quedando el capital
social de DREAMPACK ECUADOR S.A. en USD 6,04 millones.
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A la fecha del presente informe, la compafiia cuenta con un capital social de USD 6.044.400, distribuidos en
acciones ordinarias, nominativas e indivisibles de USD 1,00 cada una. En lo que respecta al compromiso de los
accionistas, es opinién de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. que éstos estan comprometidos, hecho
que se refleja en la fortaleza patrimonial que mantiene la compafiia y a la activa participacion de los principales
accionistas en la administracion.

ACCIONISTAS DREAMPACK ECUADOR S.A. PAIS O(AJ;B?L PARTICIPACION
Dreampack Holding LLC Estados Unidos de América  6.044.400 100,00%

Total 6.044.400 100,00%

Fuente: SCVS
CAPITAL

ACCIONISTAS DREAMPACK HOLDING LLC PA[S (USD) PARTICIPACION
J. C Abad Decker Ecuador N/A N/A
J.T. Abad. Decker Ecuador N/A N/A

Fuente: SCVS

La compafiia presenta vinculacion en el capital social de otras compafiias, mayor a 10%, de acuerdo con el siguiente
detalle:

CAPITAL INVERTIDO CAPITAL TOTAL

(USD) PARTICIPACION  SITUACION LEGAL

COMPARIAS VINCULADAS EN CAPITAL

(USD)

420
Fuente: SCVS

Pigor S.A. 800 52,50% Activa

En cuanto a la referencia de empresas vinculadas, se detalla las compafiias que presentan vinculacion
representativa, ya sea por accionariado o por administracion. Las personas naturales que son duefias y administran
la compafiia se muestran con amplia trayectoria empresarial evidenciada a través de las numerosas compafiias que
administran y/o son duefias.

COMPARIAS RELACIONADAS TIPO DE VINCULACION : SII;JQEI?N
Envases Papeleros de México EPM Administracién/Accionariado Activa
Big Vision S.A.S. Administracion/Accionariado Activa
Pigor S.A. Administracion Activa
Covani Ecuador S.A.S Administracién/Accionariado Activa
Inversiones Tecnoldgicas del Ecuador Intecec S.A.S = Administracién/Accionariado Activa
Offset Abad C.A. Administracién/Accionariado Activa
DVT del Ecuador S.A. Administracion Activa
Productos Biodegradables Sobi-Latam S.A. Accionariado Activa
Global Food-Chain (Gfc) Latam S.A. Administracion/Accionariado Activa
Tilansec S.A. Administracién/Accionariado Activa

Fuente: SCVS

La compafiia se encuentra dirigida y administrada por la Junta General de Accionistas, el presidente y el Gerente
General, quienes tienen los deberes y atribuciones legales y estatutarios que les competen. La representacion legal
de la compaifiia en todos sus negocios y operaciones, asi como en todos sus asuntos legales y extrajudiciales, la
tendran el presidente y el Gerente General en forma individual

DREAMPACK ECUADOR S.A. no cuenta con lineamientos formales de Buen Gobierno Corporativo; sin embargo, su
estructura organizacional y su gestion funcional es de tipo familiar, manteniendo una gestiéon adecuada. La
compafiia cuenta con un codigo de ética y conducta empresarial con el objetivo de establecer las normas, valores
y principios éticos con los que se rigen el comportamiento cotidiano y las relaciones con los grupos de interés. Se
constituye un marco de conducta para tomar decisiones éticas asegurando la integridad. Indica, ademas, politicas
de solucién de conflictos que promueven la utilizacion de mecanismos de menor costo, mayor eficiencia y
particularmente, privilegiando los intereses de la compaiiia.

Ala fecha del presente informe DREAMPACK ECUADOR S.A. cuenta con 192 empleados distribuidos entre distintas
areas, lo que significd un crecimiento de 8,47% respecto julio 2025. La empresa cuenta con programas trimestrales
de evaluaciones al personal, mismos que son estructurados en base a las necesidades detectadas por cada una de
las areas, considerando temas de refuerzo interno, asi como también otros temas que deban ser impartidos de
forma externa; el fin de este programa es de atender las necesidades de todo el personal y sobre todo generar
conciencia de los temas impartidos mediante evaluaciones continuas. De acuerdo con lo establecido en el
procedimiento de talento humano al final del afio se ejecuta una encuesta de clima laboral con la finalidad de hacer
un diagnostico e identificar factores que permitan determinar las condiciones de productividad, asi como la calidad
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de trabajo de los empleados en el ambiente laboral. La compafiia mantiene sindicatos y/o comités de empresas,
pero no se han presentado conflictos laborales.

En la estructura organizacional de la compafiia se identificod un nivel jerarquico acorde con sus necesidades, lo que
ofrece mayor transparencia, mejora la comunicacién, evita duplicidades y facilita la coordinacién entre areas y
equipos. Ademas, sirve para integrar al personal nuevo y apoyar el crecimiento ordenado y el control interno.

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

JEFE DE TECNOLOGIA
GERENTE GERENTE JEFE COMERQAL JEFE DE PROYECTOSY COORDINADOR S R JEFEDE SGI JEFESUPPLY CHAIN
FINANICERO OPERACIONES ERSRACRES TALENTO HUMANO

Fuente: DREAMPACK ECUADOR S.A.

La compafiia cuenta con varias politicas internas para el correcto funcionamiento de sus actividades, como politicas
de sobretiempos, politicas para la prevencién y erradicacion del trabajo infantil, consentimiento informado, libre
asociaciéon, préstamos y anticipos, horarios extendidos, movilizacién y alimentacién, politica de regalos y
atenciones, trabajo forzoso y propiedad intelectual y tratamiento de datos. Estas politicas ayudan a la empresa a
garantizar un entorno de trabajo ético y legalmente responsable, protegiendo los derechos de los empleados y
promoviendo una cultura laboral de respeto y equidad.

El Cdigo de Eticay Conducta Empresarial de DREAMPACK ECUADOR S.A. establece los valores, principios y normas
que rigen el comportamiento de la organizacion y sus relaciones con los distintos grupos de interés. Sirve como
guia para la toma de decisiones éticas, asegurando la integridad en las acciones corporativas. Ademas, incorpora
politicas para la resolucion de conflictos, priorizando mecanismos eficientes, de bajo costo y alineados con los
intereses globales de la empresa.

DREAMPACK ECUADOR S.A. cuenta con varios sistemas de informacion que ayudan a la integracion, gestion,
administracion, reporteria y procesamiento de informacion. Cabe destacar que durante 2020 se llevd a cabo la
implementacion de un sistema ERP SAP Business One, el cual contribuye al ajuste de proyectosy a la obtencion de
costos de manera mas realista, lo que contribuye a la toma de decisiones. Adicionalmente, tiene la herramienta DB
HANA (High-performance Analytic Appliance), que es una base de datos multimodelo que almacena datos en su
memoria en lugar de conservarlos en un disco. En cuento a la politica de respaldo se maneja internamente con
personal de GCP y Sypsoft, los respaldos se realizan a diario.

Cuenta con una politica de tratamiento de datos establece los lineamientos para el tratamiento adecuado y seguro
de los datos personales en DREAMPACK ECUADOR S.A., garantizando el derecho a la proteccién de la informacién.
Define principios, responsabilidades y condiciones para el uso legitimo de los datos conforme a la ley. Ademas,
busca asegurar la confidencialidad, integridad y disponibilidad de la informacion en todos los procesos de la
empresa.

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

La empresa mantiene varias certificaciones en las cuales estdn incluidas:

®  Certificacién BASC: sistema de Gestion en Control y Seguridad para el mejoramiento continuo de los
estandares de seguridad.

®  Certificacion 1SO 22000: sistema de gestién de calidad.

®  Certificacién FSSC: (Food Safety System Certification): sistema de gestion de inocuidad en la fabricacion
de materiales de empaque de contacto directo con alimentos tales como: vasos de papel, tapas,
tarrinas, cajas y tapas plasticas para el uso en la industria alimentaria.

®  Certificacion FSC: manejo forestal responsable ayudando al cuidado del planeta.

®  Certificacién PEFC: cumple con los requisitos de Cadena de Custodia de Productos forestales y
arboreos.
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La Responsabilidad Ambiental del grupo se enfoca en reducir el impacto ambiental generado por los envases
convencionales de plastico y otros materiales no biodegradables, centrandose en el desarrollo de envases de papel
100% reciclables. Promueve la economia circular con un enfoque en el ciclo de vida completo de los productos,
implementando practicas de reciclaje eficientes y la reutilizacién de los materiales. El desperdicio generado en los
procesos de produccién es utilizado por empresas que se dedican al reciclaje y desarrollo de productos de papel
de higiene personal y articulos de limpieza.

A la fecha del presente informe, la empresa ha presentado certificados de cumplimiento de obligaciones con el
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social, el Servicio de Rentas Internas y con la Superintendencia de Compaifiias,
Valores y Seguros, y un certificado del burd de crédito, evidenciando que la compafiia se encuentra al dia con las
instituciones financieras, no registra demandas judiciales por deudas, no registra cartera castigada ni saldos
vencidos, la compafiia es codeudora en operaciones de compafiias relacionadas por un monto de siete cifras bajas.
Cabe mencionar que a la fecha la compafiia no mantiene juicios actuales los dos procesos que constan en la funcién
judicial se encuentra cerrados, evidenciando que bajo un orden de prelacion la compafiia no tiene compromisos
pendientes que podrian afectar los pagos del instrumento en caso de quiebra o liquidacion.

NEGOCIO

DREAMPACK ECUADOR S.A. se dedica a la elaboracién, disefio, fabricacidon, comercializacion de empaques vy
envases para alimentos y bebidas, con lo que se ha convertido en un importante aliado para las principales marcas
de la industria de “food service”. Adicionalmente, realiza impresiones de gigantografias, vallas publicitarias y
tarjetas personales; sin embargo, se encuentra en proceso de separar esta linea de negocios en otra empresa parte
del grupo. La principal actividad de DREAMPACK ECUADOR S.A. se relaciona con ventas al detalle de los diferentes
tipos de empaque que ofrecen, considerados pioneros en la industria. El plan de negocio se basa en mantener
tiempos dindmicos en los cuales el cliente puede demandar calidad, rapidez e innovacién de la mano de la
sustentabilidad.

Su oferta de desarrollo incluye materiales con diversas barreras adaptadas a cada tipo de aplicacion para obtener
la rigidez y propiedades adecuadas. Todos los productos estan hechos a medida para cumplir los requisitos de los
clientes en cuanto a costos y rendimientos de embalaje. Los principales productos que maneja DREAMPACK
ECUADOR S.A. se detallan a continuacién:

LINEA DE NEGOCIO DESCRIPCION

Dedicada a la fabricacién de empaques de comida, envases y vasos de policoated o
DIVISION DE VASOS Y cartulina parafina para bebidas frias y bebidas calientes con un sistema de sellado lateral
EMPAQUES DE PAPEL por ultrasonido térmico-neumatico en el fondo, impresas de forma personalizada por el
cliente como una manera de hacer publicidad sobre sus productos.
Elaboracion de cajas para camardn en cartulina Polyboard importada, especial para
EMPAQUES PARA CAMARON productos de refrigeraciéon y congelacion con tamafios y disefios personalizados para
clientes locales y del exterior.

Fuente: DREAMPACK ECUADOR S.A.

La compaifiia plantea las siguientes estrategias de negocio para la consecucion de los objetivos:

Corto Plazo

®  Crear una cultura de presupuesto. Cumplir con los planes de ventas, costos y gastos garantizando la
rentabilidad del negocio.

®  Alcanzar un alto grado de satisfaccion comercial con los clientes mejorando la eficiencia de la
operacion entre ambos.

®  Lograr que las plantas de produccién de la region tengan un alto grado de performance y cultura de
excelencia.
Largo Plazo
®  Ser reconocidos como un referente latinoamericano en produccién y comercializacion de
productos de papel.

®  Ser reconocidos como los innovadores, eficientes y cumplidos de la regién.

®  Crear un ambiente de trabajo de alto rendimiento, conservando y atrayendo talentos que trabajen
de manera alineada con una visién clara de futuro.

Con las estrategias descritas los que se piensa alcanzar es eficiencia operativa y crecimiento comercial:
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®  Crecimiento en exportaciones (EPM, Colombia y Costa Rica).
®  Apertura de nuevos mercados.

®  Inversiones en nueva maquinaria con mayor velocidad.

®  Nuevo Layout de planta.

®  Proyectos de eficiencia:

= Automatizacion y mejora de procesos de produccion.

®  Reduccion de desperdicio.

®  Diversificacién y desarrollo de nuevos productos

®  Hasta 2027 todos los envases y tapas deben ser de papel 100% reciclables, regulablesy
biodegradables.

®  Desarrollo de productos innovadores como tapas de papel para bebida fria y caliente.

®  Inversion en desarrollo de productos para la industria lactea convirtiéndonos en proveedores de
productos sustitutos de plastico
RIESGO OPERATIVO

Dentro de las politicas principales, DREAMPACK ECUADOR S.A. busca mantener lineamientos de seguridad para
evitar pérdidas futuras por lo que cuenta con varias pdlizas de seguros vigentes con Latina Seguros C.A. que cubren
las dreas mas importantes del negocio con la pdéliza multirriesgo, equipo electrénico y rotura de maquinaria.
Adicionalmente mantiene un seguro de responsabilidad civil y una pdliza de seguros de crédito para proteger la
cartera.

RAMOS — POLIZA DE SEGUROS COMPANIA ASEGURADORA  FECHA VENCIMIENTO

Responsabilidad Civil . Seguros Equinoccial S.A. 01/09/2026
Equipo Electrénico ‘ Latina Seguros C.A. 01/11/2026
Rotura de maquinaria Latina Seguros C.A. 01/11/2026
Multirriesgo Industrial ‘ Latina Seguros C.A. 01/11/2026
Responsabilidad civil extraordinaria | Seguros Equinoccial S.A. 01/09/2026
Crédito interno Seguros Confianza S.A. 30/04/2026

Fuente: DREAMPACK ECUADOR S.A.

PRESENCIA BURSATIL

Hasta la fecha del presente informe DREAMPACK ECUADOR S.A. mantiene vigentes cinco instrumentos en el
mercado bursatil: dos Emisiones de Obligaciones y dos Programas de Papel Comercial, la presencia bursatil que ha
mantenido la empresa se detalla a continuacion:

MONTO

PRESENCIA BURSATIL ARNO APROBACION (USD) ESTADO
Primera Emisién de Obligaciones 2013  SC-IMV-DJMV-DAYR-G-13-5092  2.000.000 Cancelada
Segunda Emision de Obligaciones 2017 SCVS-INMV-DNAR-2017-00022876 2.000.000 Cancelada
Tercera Emision de Obligaciones 2021 SCVS-INMV-DNAR-2021-00002766 1.200.000 Cancelada
Primer Programa de Papel Comercial 2022 SCVS-INMV-DNAR-2022-00001070 1.000.000 Cancelada
Cuarta Emision de Obligaciones 2022 SCVS-INMV-DNAR-2022-00009088 4.000.000  Vigente
Quinta Emisién de Obligaciones 2023 SCVS-INMV-DNAR-2023-00093570 4.000.000  Vigente
Segundo Programa de Papel Comercial | 2024 SCVS-INMV-DNAR-2024-00006474 1.500.000  Vigente
Tercer Programa de Papel Comercial 2025 SCVS-INMV-DNAR-2025-00022930 1.500.000 Vigente
Sexta Emision de Obligaciones 2025 SCVS-INMV-DNAR-2025-00027977 3.000.000  Vigente

Fuente; SCVS

En el siguiente cuadro se evidencia la liquidez que han presentado los instrumentos que ha mantenido DREAMPACK
ECUADOR S.A., en circulacién en el Mercado de Valores.

y ‘ NUMERO DE MONTO COLOCADO
LIQUIDEZ INSTRUMENTOS DIAS BURSATILES TRANSACCIONES (USD)

Primera Emisidn de Obligaciones 200 17 2.000.000
Segunda Emision de Obligaciones 122 11 1.524.563
Tercera Emision de Obligaciones 155 35 1.200.000
Cuarta Emisién de Obligaciones 106 42 3.956.950
Primer Programa de Papel Comercial 9 39 1.000.000
Quinta Emisién de Obligaciones

Clase 1 105 3 2.000.000
Clase 2 130 36 2.000.000
Segundo Programa de Papel Comercia. 64 35 1.500.000
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NUMERO DE MONTO COLOCADO
LIQUIDEZ INSTRUMENTOS DIAS BURSATILES TRANSACCIONES
Tercer Programa de Papel Comercial 35 21 1.500.000
Sexta Emision de Obligaciones 23 49 3.000.000

Fuente: SCVS

DREAMPACK ECUADOR S.A. presenta una estructura administrativa y gerencial adecuada, respaldada por mas de
dos décadas de trayectoria en el mercado, una posicion consolidada dentro del sector de “food service” y el
compromiso demostrado de sus accionistas, reflejado en los recurrentes aportes de capital, el fortalecimiento
patrimonial y la participacidn en la gestion de la compafiia. Si bien la empresa no cuenta con lineamientos formales
de Buen Gobierno Corporativo, su modelo de gestion familiar, complementado con una clara definicién de
funciones, politicas internas, cddigo de ética, sistemas de informacion robustos y certificaciones internacionales,
ha permitido sostener una administracién ordenada, eficiente y alineada a los objetivos estratégicos del grupo. En
conjunto, estos elementos permiten concluir que la compafiia dispone de capacidades administrativas, operativas
y de control suficientes para respaldar su operacion, su crecimiento y el cumplimiento de sus compromisos
financieros en el mercado de valores.

INSTRUMENTO

La Junta General Extraordinaria de Accionistas en su sesién del 30 de noviembre de 2025 resolvié aprobar el Cuarto
Programa de Papel Comercial, por un monto de hasta USD 1.000.000 en los términos y condiciones propuestos.

CUARTO PROGRAMA DE PAPEL COMERCIAL

MONTO PLAZO EMISION INSTPRLL?lslgNTO PAGO DE CAPITAL
Caracteristicas- (USD) (DIAS) (DIAS)
1.000.000 Hasta 359 720 Al vencimiento
Garantia general De acuerdo con el Art.162 Ley de Mercado de Valores.
Garantia especifica N/A

Los recursos obtenidos de la emision de obligaciones de corto plazo seran destinados, hasta

Destino de los
recursos

un ochenta por ciento a sustitucion de pasivos con costo financiero mas alto que la emision
de obligaciones, y el restante a capital de trabajo consistente en la compra de materia prima
y proceso de produccion.

Valor nominal

USD 1,00 o multiplos

Sistema de colocacion

Bursatil.

Rescates anticipados

No contempla sistema de sorteos ni rescates anticipados.

Underwriting No contempla un contrato de underwriting.
Estructurador -

) ) Plusbursatil Casa de Valores S.A.

financiero

Agente colocador

Plusbursatil Casa de Valores S.A.

Agente pagador

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

Representantes de
obligacionistas

Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.

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

Resguardos o ) ) o

= No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

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

Limite de = Mantener una relacidn pasivos con instituciones financieras sobre activos totales no

endeudamiento

mayor a 0.65, en todo momento mientras esté vigente el Cuarto Programa de Emision
de Papel Comercial.

Fuente: Circular de Oferta Publica

MONTO MAXIMO DE EMISION

La presente Emisién de Obligaciones esta respaldada por Garantia General, lo que conlleva a analizar la estructura
de los activos de la compafiia. Al 30 de noviembre de 2025, la compafiia posee un total de activos de USD 33,80
millones, de los cuales USD 6,63 millones son activos menos deducciones, evidenciando que el monto maximo de
emision es de USD 5,30 millones y permitiria cubrir el saldo a emitir por USD 4.000.000 de la presenta emision.

El proceso para determinar el monto maximo de la emision es: “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
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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; y, 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
(NOVIEMBRE 2025) (USD)

Activo Total 33.798.374
(-) Activos diferidos o impuestos diferidos 64.335
(-) Activos gravados 4.544.126
(-) Activos en litigio
(-) Monto de las impugnaciones tributarias
(-) Derechos fiduciarios que garanticen obligaciones propias o de terceros 587.844
(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de la negociacién y derechos
fiduciarios compuestos de bienes gravados
(-) Saldo de los valores de renta fija emitidos por el emisor y negociados en el 11.010.000
mercado de valores
(-) Cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por 4.911.451
conceptos ajenos a su objeto social T
(-) Inversiones en acciones en compafiias nacionales o extranjeras que no

) . : 6.052.400
coticen en bolsa o mercados regulados y estén vinculados con el emisor
Total activos menos deducciones 6.628.218
80 % Activos menos deducciones 5.302.575

Fuente: DREAMPACK 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, ademds del monto en circulacion como aceptante de facturas comerciales negociables, no podrd 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”.

Se pudo evidenciar que el valor de la Séptima Emision de Obligaciones y Cuarto Programa de Papel Comercial (En
proceso de aprobacion) de DREAMPACK S.A en conjunto con las emisiones en circulacion., representaron 95,22%
del 200% del patrimonio al 30 de noviembre de 2025 y 190,43% del patrimonio, cumpliendo de esta manera con
lo expuesto anteriormente.

200% PATRIMONIO MONTO
(NOVIEMBRE 2025) (UsD)
Patrimonio 8.407.287
200% Patrimonio 16.814.574
Aceptante de facturas comerciales -
Cuarta Emision de Obligaciones 1.600.000
Quinta Emision de Obligaciones 3.410.000
Segundo Programa de Papel Comercial 1.500.000
Tercer Programa de Papel Comercial 1.500.000
Sexta Emision de Obligaciones 3.000.000
Séptima Emision de Obligaciones (Nueva) 4.000.000
Cuarto Programa de Papel Comercial (Nueva) 1.000.000
Total Emisiones 16.010.000
Total Emisiones/200% Patrimonio 95,22%

Fuente: DREAMPACK S.A.

En relacion con el Cuarto Programa de Papel Comercial DREAMPACK ECUADOR S.A. presenta una estructura
adecuada y alineada con la capacidad financiera del emisor, con un destino de recursos orientado a optimizar el
costo de la deuda y sostener la operacion. La emision se encuentra debidamente respaldada por garantia general,
cumple con los limites normativos de endeudamiento y patrimonio, e incorpora resguardos financieros relevantes
que fortalecen la proteccién del obligacionista; no obstante, el elevado nivel de utilizacion del cupo patrimonial
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exige mantener una gestion prudente del endeudamiento y del capital de trabajo para preservar la capacidad de
pago durante la vigencia del instrumento.

El presente analisis financiero fue realizado con base a los Estados Financieros 2022 que fueron auditados por OHM
& CO. CIA. LTDA. AUDITORES Y CONSULTORES, 2023 y 2024 auditados por UHY Assurance & Servicies Cia. Ltda. los
cuales mantuvieron una opinion sin salvedad. Adicionalmente, se utilizaron estados financieros internos con corte
noviembre 2024 y noviembre 2025.

EVOLUCION DE INGRESOS Y COSTOS

Los ingresos de DREAMPACK ECUADOR S.A. corresponden principalmente a la elaboracion, disefio, fabricacion,
comercializacion de empaques y envases para alimentos y bebidas.

En octubre de 2021 iniciaron operaciones en Envases Papeleros de México, la primera planta en el exterior del
grupo. La creacion de Envases Papeleros de México potencié que DREAMPACK ECUADOR S.A. se convierta en la
planta impresora y la planta de México en la planta de formado. Por lo que DREAMPACK ECUADOR S.A. compré
una nueva impresora Heidelberg que arribé a Ecuador en el afio 2022. Durante el afio 2022 un porcentaje
importante de las ventas fueron por concepto de exportaciones, situacién que se alinea a los lineamientos
estratégicos del grupo empresarial.

Los contratos que se firmaron fueron con:

= Int Food Services Corp S.A. (Grupo KFC): firmé contrato el 14 de mayo de 2021.
= Dulcafe S.A. (Sweet and Coffe) firmo contrato el 21 de septiembre de 2021.
u Songa S.A. (exportadora de camardn) firmo contrato el 22 de noviembre de 2021.

Estos acuerdos explican en gran medida el incremento en los ingresos durante el afio 2022 (+48,66%) y las
perspectivas para periodos futuros. Situacion que se alinea a las condiciones previamente descritasy al crecimiento
en ventas con los principales clientes KFC, McDonalds y Sweet and coffe, y al incremento en la linea industrial
principalmente en las empresas que elabora helados. Adiciona, se aumentaron las ventas de exportacién a
McDonad (México, Colombia y Guatemala) y KFC Caribe.

A diciembre de 2023, se registré un decrecimiento de 6,66% con respecto a 2022, en parte debido a la finalizacion
de un proyecto especifico con uno de los principales clientes, el cual representd una parte significativa de las ventas
en 2022. Sin embargo, es importante destacar que no se perdié la relacién comercial, sino que se redujo el volumen
de ventas. A pesar de esta transicion, se observd un crecimiento de 4,6% en el resto de las ventas locales y un
aumento de 108% en las exportaciones durante el mismo periodo, lo que demuestra la capacidad para diversificar
y expandir el mercado que tiene la empresa.

A diciembre 2024, los ingresos disminuyeron 5,11% con respecto al 2023 y alcanzaron un valor de USD 12,92
millones, esta reduccion en los ingresos se debio al cierre de una linea de venta que no genero la rentabilidad
esperada. Esta reduccién de venta se compensd con el crecimiento en las exportaciones y el incremento de
alrededor de 5% en el resto de las ventas locales.

Para el periodo interanual de noviembre de 2025, los ingresos alcanzaron los USD 12,78 millones, lo que representd
un crecimiento del 7,88% en comparacion con el mismo periodo del afio anterior. En 2024, las ventas locales se
vieron afectadas por una caida ocasionada por la crisis de seguridad ocurrida a inicios de ese aflo. En contraste,
durante noviembre de 2025, se mantuvieron niveles normales de venta al no presentarse factores externos
adversos como apagones o situaciones de inseguridad. Adicionalmente, este crecimiento se vio impulsado por el
aumento de ventas a clientes estratégicos como Int Food Services (KFC), y la incorporar nuevos productos como
vasos personalizados para marcas como Tropi Burger y Menestras del Negro. Asimismo, se registrd un incremento
en las ventas a Ice Cream World, con quien se firmé un contrato para el suministro de tapas de papel y envases de
helado. También se destaca el crecimiento en las ventas a Supercines, que aumentaron en un 22% respecto al afio
anterior.

Por otro lado, el aumento en los niveles de abastecimiento, la escasez de fletes y el crecimiento de la economia
circular, impulsado por una mayor conciencia ambiental provocaron un incremento sostenido en los precios
internacionales de ciertos commodities, como el papel y el plastico. En este contexto, DREAMPACK ECUADOR S.A.
ajusto sus precios con el objetivo de mantener la continuidad del servicio, asegurar los despachos y fortalecer su
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presencia internacional. Esta estrategia generd inicialmente cierta resistencia en el mercado y una lenta adaptacion
por parte de los clientes, quienes gradualmente comprendieron que se trataba de una tendencia global.

Como resultado, el costo de ventas alcanzé su punto maximo en 2022, representando el 80,54% de los ingresos.
Este aumento estuvo relacionado con el entorno inflacionario global y con los elevados precios de las materias
primas mencionadas. Para diciembre de 2023, el costo de ventas disminuyd a 72,40%, es decir, una reduccion de
8 puntos porcentuales, atribuida principalmente a la caida en los precios internacionales de la materia primay a
las inversiones en maquinaria de mayor velocidad, que mejoraron la eficiencia y redujeron el desperdicio. Esta
tendencia a la baja continud en diciembre de 2024, cuando la participacién del costo sobre las ventas se redujo a
60,24%. Finalmente, en noviembre de 2025, el indicador alcanzd un 59,14% (59,91% a noviembre 2024),
consolidando asi una mejora sostenida en la estructura de costos de la compafiia.

El margen bruto mostrd una tendencia creciente en linea con la reduccion del costo de ventas, pasando de 19,46%
en 2022 a 27,60% en 2023. Esta evolucion responde a la estrategia de DREAMPACK ECUADOR S.A,, orientada a la
innovacién continua, la optimizacion de costos considerando tanto factores internos como externos, y el
aprovechamiento de oportunidades locales y regionales para su expansién. A diciembre de 2024, el margen bruto
continué mejorando vy alcanzd 39,75%, impulsado principalmente por una mayor eficiencia operativa y la
disminucion en los precios de la materia prima. A la fecha de corte del presente informe, el margen bruto mantuvo
su tendencia al alza y se ubicé en 40,86%.

16.000 ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
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4.000
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H Ingresos de actividades ordinarias H Costo de ventas y produccion M Utilidad operativa i Utilidad neta

Fuente: Estados Financieros Auditados 2022 — 2024
GESTION OPERATIVA: GASTOS Y RESULTADOS

La estructura operativa aumenté en términos monetarios entre 2022 y 2024, en linea con el incremento de gastos
en honorarios, personal y transporte, lo que refleja la paulatina reactivacion econémica y el crecimiento en ventas.
Esta evolucidn se tradujo en un aumento sostenido de la participacidn de los gastos operativos sobre las ventas,
que paso de 16,04% en 2022 a 23,86% en 2023 y luego a 27,66% en diciembre de 2024, impulsada principalmente
por el crecimiento en las operaciones internacionales y el fortalecimiento del equipo humano. No obstante, en
noviembre de 2025, los gastos operativos incrementaron un 8,20% con respecto al mismo mes del afio anterior,
debido principalmente al crecimiento en gastos de ventas, sueldos y beneficios sociales y trasporte de mercaderia.
Al cierre del presente informe, la participacién de los gastos sobre las ventas fue de 23,17%, manteniendo niveles
similares al periodo anterior, evidenciando eficiencia operativa.

Histéricamente, los principales componentes de los gastos operativos han sido sueldos, salarios, honorarios y
gastos de transporte, los cuales han aumentado con el tiempo, en linea con el crecimiento de la compafiia y la
mayor demanda de mano de obra y transporte de productos terminados. Ademas, los gastos de exportacion han
crecido a medida que la compafiia se posiciona a nivel internacional y aumentan las ventas en el extranjero.

La utilidad operativa mostré una tendencia alcista entre 2022 y 2024, pasando de USD 499 mil a USD 1,56 millones,
gracias a la optimizacidn del costo de ventas, mejoras en los procesos productivos, reduccién de desperdicios y
disminucién del precio de la materia prima. A noviembre de 2025, la utilidad mantuvo esta tendencia, alcanzando
USD 2,26 millones, lo que representd un crecimiento del 12,34% respecto al periodo anterior.

El EBITDA de la compaifiia, siguiendo la tendencia de la utilidad operativa, presentd incrementos, registrando
valores favorables en los periodos 2022 y 2024, lo que le permitid generar una cobertura sobre gastos financieros

enero 2026 24



. GD GLOBALRATINGS

B\ CALIFICADORA DE RIESGOS SA.

CALIFICACION CUARTO PROGRAMA DE PAPEL COMERCIAL
DREAMPACK ECUADOR S.A.

Corporativos
12 de enero de 2026

en promedio de 1,52 veces, evidenciando la capacidad de la empresa para afrontar los costos financieros a nivel
operativo. A noviembre 2025 la compafiia tuvo una generacion de EBITDA suficiente para hacer frente a sus costos
financieros en 1,43 veces.

El comportamiento de los gastos financieros durante el periodo analizado incrementd de USD 761 mil en 2022 a
USD 1,50 millones en 2024 y responde a la evolucion de la deuda con costo financiero, tanto con entidades
financieras y con el Mercado de Valores, que evidencid un crecimiento de 97,46% entre 2022 y 2024. Las
obligaciones con entidades financieras mantuvieron valores absolutos crecientes para los mismos periodos, de
acuerdo con la necesidad operativa de la compafiia y sus requerimientos de capital de trabajo. Durante el afio 2022
los costos financieros incrementaron de acuerdo con el reconocimiento de pasivos por arrendamiento al asumir la
operacion de la relacionada en el balance de DREAMPACK ECUADOR S.A. Para diciembre 2024 los gastos financieros
se incrementaron coherente con el crecimiento de la deuda financiera principalmente en mercado de valores'y el
registro de pasivos por arrendamiento. A noviembre 2025 los gastos financieros fueron superiores en 31,19% con
relacion al periodo anterior coherente con el crecimiento de la deuda.

La compafifa registrd valores como otros ingresos (egresos) no operacionales netos correspondientes a mermas en
el proceso de produccion. En el afio 2022 la compafiia reconocié otros ingresos por USD 399 mil, por la baja de
cuentas por pagar de afios anteriores registradas a favor de los accionistas de la compafiia, venta de desperdicios,
servicio de delivery, venta de materia prima, intereses ganados, servicios de instalaciones y venta de activos fijos.
A diciembre 2023 se registrd un valor por otros ingresos de USD 899 mil, superior al rubro registrado en 2022, que
correspondieron a facturas emitidas a relacionadas distintas a la venta de productos elaborados, liquidaciones de
haberes, ventas de desperdicios e intereses ganados. A diciembre 2024, se registraron otros ingresos por USD 770
mil corresponden a reembolsos de compaiiias relacionadas por gastos que comparten como las facturas de servicio
digitales, asi como ventas de desperdicios e intereses ganados. Al cierre de noviembre 2025, se registré USD 578
mil inferiores a lo registrado en el periodo anterior.

En 2022, se generd un flujo operativo suficiente para cubrir las inversiones en CAPEX realizadas durante el afio y
para cancelar parte de la deuda financiera. Durante el afio 2023, la compafiia presentd un flujo de actividades de
operacion negativo, condicionado por un mayor pago a proveedores en comparacion con los cobros realizados a
los clientes. En esos afios, la compafiia realizé inversiones de capital, lo que resultd en un flujo de inversidn negativo
y obligd a la empresa a financiar sus operaciones mediante obligaciones financieras, principalmente a través de
bancos y operaciones en el Mercado de Valores. Como resultado, el flujo de actividades de financiamiento registrd
valores positivos.

Al cierre de diciembre de 2024, el flujo operativo fue negativo, aunque con una reduccién en su magnitud respecto
al periodo anterior. Esta situacidn se explicé principalmente por el incremento en las cuentas por cobrar a partes
relacionadas, asi como por el aumento en inventarios y mercaderias en transito, en linea con las estrategias de
abastecimiento adoptadas para aprovechar precios favorables de materias primas y extender plazos de venta en
el mercado externo. Ante este escenario, fue necesario recurrir a un mayor nivel de financiamiento, cubierto
principalmente a través del Mercado de Valores, incluyendo la refinanciacion de deuda financiera que permitio
generar flujos positivos. En noviembre de 2025, se obtuvo un flujo operativo negativo, para cubrir este y las
necesidades de inversidn fue necesario aumentar nuevamente el endeudamiento, lo que derivé en un flujo de
financiamiento positivo.

La utilidad neta del periodo bajo analisis presenté un comportamiento creciente al pasar USD 95 mil a 2022, a USD
188 en 2024 y USD 597 mil en 2024, como resultado de la optimizacidn de los procesos productivos descrita en
parrafos anteriores situacién que permitié mantener indicadores de rentabilidad positivos y crecientes con un ROE
de 1% en 2022 y 7% al cierre de 2024. A la fecha de corte noviembre 2025, la utilidad neta alcanzé USD 747 mily
generd un ROE de 10%.

CALIDAD DE ACTIVOS

El activo de la compafiia registréd un comportamiento alcista durante el periodo analizando, pasando de USD 20,79
millones en 2022 a USD 23,30 millones en 2024, sustentado en un crecimiento de cuentas por cobrar a
relacionadas, inventarios y propiedad, planta y equipos. Durante 2022 la compafifa asumid activos de Pigor S.A.,
empresa relacionada, lo que provocd un reconocimiento de activos por derecho de uso e inversiones de largo
plazo. A noviembre de 2025, y manteniendo la tendencia creciente, el activo alcanzé los USD 33,80 millones, lo que
representd un crecimiento del 45,03% respecto a diciembre de 2024.

Dado el giro del negocio, hasta noviembre de 2025 las cuentas mas representativas del activo fueron las cuentas
por cobrar relacionadas comerciales y no comerciales, incluidas las cuentas por cobrar no relacionadas (21,94%);
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la propiedad, planta y equipo, incluyendo derechos de uso (22,89%); las inversiones en subsidiarias (17,91%); y los
inventarios y mercaderias en transito (9,91%).

En los afios 2022 y 2023, con la inclusién de las acciones de Pigor S.A., la estructura del activo experimentd un
cambio notable concentrado en el corto plazo un 40% y 41%, respectivamente. A diciembre 2024, dicho indicador
se ubicd en 47,84%. Durante el periodo de analisis, se mantuvo un indicador de liquidez constantemente superior
a la unidad, lo que indica una capacidad adecuada para cubrir las obligaciones de corto plazo por parte de la
compafiia. Sin embargo, a noviembre de 2025, el activo de largo plazo se volvié mas representativo, con una
participacion del 42,79%, debido al incremento en derechos de uso y en propiedad, planta y equipo. No obstante,
el indicador de liquidez se mantuvo en 1,24 veces, evidenciando una sélida posicion financiera.

EVOLUCIONEL ACTIVO
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Fuente: Estados Financieros Auditados 2022 — 2024, noviembre 2024 y noviembre 2025

Las cuentas por cobrar representan facturas por ventas principalmente de empaques y envases para alimentos y
bebidas, que no devengan interés. La compafiia cuenta con una cartera de clientes diversificada. Los clientes en su
mayor parte son reconocidas cadenas de comida rapida, cines o reconocidas empresas de retail, los principales
clientes de la compafifa con respecto a las ventas a noviembre 2025 fueron: Int Food Services Corp S.A. con 16,57%,
Axionlog Ecuador S.A. con 12,09%, Dulcafe S.A. con 11,69%, Envases Papeleros de México con 8,04%, Icecream
World S.A. con 7,18%, y Supercines S.A. 5,50% vy, entre otros menores. El indice de herfindahl para los veinte
principales clientes registré un valor menor a 767 puntos, lo que representa una concentracién baja. Los plazos de
cobro se dan en funcién de contratos firmados con los diferentes clientes, los términos pueden variar de acuerdo
con el cliente y sus necesidades especificas.

En cuanto a la calidad de la cartera, se observa un aumento en la concentracion de la cartera por vencer,
acompafiado de una disminucién en los plazos de la cartera vencida a mas de 90 dias en 2022. Sin embargo, en
2023 y 2024, la situacion econdmica provocada por la crisis de inseguridad resultdé en un deterioro de la cartera,
afectando principalmente al sector camaronero, que registré una cartera por vencer de 28,69% y 29,79%. A la
fecha de corte del presente informe la cartera por vencer y vencida hasta 30 dias representd el 35,38%. Sin
embargo, la compafiia ha adquirido un seguro de crédito con el fin de mitigar del riesgo de cartera.

ANTIGUEDAD 2022 2023 2024
CARTERA (USD) PARTICIPACION (USD) PARTICIPACION (USD) PARTICIPACION
Por vencer 843.299 57,62%  964.454 28,69% 1.638.804 29,79%

Vencida:

1-30dias 213.534 14,59%  699.021 20,79%  313.704 5,70%
31- 60 dias 16.589 1,13% 27.075 0,81%  131.136 2,38%
61 - 90 dias 51.430 3,51%  243.545 7,24%  191.859 3,49%
Més de 91 dias 338.690 23,14% 1.427.840 42,47% 3.225.417 58,63%
Total * 1.463.542 100,00% 3.361.935 100,00% 5.500.920 100,00%
(-) Provisién incobrables -31.270 -2,14% -65.819 -1,96% -98.365 -1,79%

Fuente: DREAMPACK ECUADOR S.A.
*No incluye cuentas por cobrar a relacionadas no comerciales.

ANTIGUEDAD NOVIEMBRE 2024 NOVIEMBRE 2025
o (USD) PARTICIPACION (USD) PARTICIPACION
Por vencer | 1.636.542 30,85% 1.850.405 24,95%
Vencida: ‘
1-30dias | 202.257 3,81% 773.236 10,43%
31- 60 dias 202.185 3,81% 285.961 3,86%
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ANTIGUEDAD NOVIEMBRE 2024 NOVIEMBRE 2025

CARTERA ) PARTICIPACION (USD) PARTICIPACION

61 - 90 dias 341.558 6,44% 99.595 1,34%

Més de 91 dias 2.921.598 55,08% 4.406.658 59,42%
Total * 5.304.139 100,00% 7.415.854 100,00%

(-) Provision incobrables -80.242 -1,51% -119.688 -1,61%

Fuente: DREAMPACK ECUADOR S.A.
*No incluye cuentas por cobrar a relacionadas no comerciales.

Por otro lado, las cuentas por cobrar comerciales no relacionadas experimentaron crecimiento, pasando de USD
777 mil en 2022, y finalmente incrementaron a USD 1,09 millones en diciembre de 2023. A diciembre 2024, esta
cuenta por cobrar registré USD 1,42 millones e incrementd a USD 1,96 millones a noviembre 2025.

Las cuentas con empresas relacionadas ascendieron a USD 3,40 millones a diciembre de 2023 a USD 4,54 millones
adiciembre 2024 y USD 11,03 millones en noviembre 2025. Dentro de estas cuentas, un valor de USD 4,10 millones
estuvieron vencido en plazos mayores a 121 dias. Las cuentas por cobrar a relacionadas estdan compuestas
principalmente por transacciones con Envases Papeleros de México, Big Visién S.A.S y Offset Abad C.A. El
incremento en las cuentas por cobrar obedece principalmente a las operaciones realizadas con Envases Papeleros
de México, empresa relacionada que se encuentra en una etapa inicial de operacion. Durante 2025, la compafiia
ha suministrado productos semielaborados y otorgado financiamiento no comercial con el objetivo de apoyar su
puesta en marcha y continuidad operativa, lo cual explica el crecimiento del saldo registrado. Dichas cuentas por
cobrar cuentan con un plan de pagos debidamente estructurado para el ejercicio 2026, lo que mitiga el riesgo de
recuperacion y se alinea con la estrategia de apoyo financiero intragrupo.

Los efectos del incremento de precios y la necesidad de mantener mayores inventarios debido a las limitaciones
en la produccién de materia prima de los molinos ocasionaron un mayor uso de recursos, lo que obligd a la
compafiia a agilizar los procesos de cobro. Esto resultd en una reduccion sustancial en los dias de cobro, fueron 56
dias en 2022, y luego registrando un crecimiento a 119 dias en 2023. El adecuado ajuste entre los dias de pago y
de cobro potencid la generacion de efectivo a nivel operativo y redujo la necesidad de fondos de terceros. Al cierre
de diciembre de 2023, se registrd un descalce entre los plazos de cuentas por cobrar y cuentas por pagar,
generando mayor deuda financiera, principalmente con Mercado de Valores. A diciembre 2024 las cuentas por
cobrar registraron 40 dias (51 dias a noviembre 2025) y los dias de pago 41 dias (120 dias a noviembre 2025).

Los inventarios comprendieron principalmente materia prima esencial para la fabricacién de los productos
ofrecidos por la compafifa. Dado que la compafiia importa una parte considerable de su materia prima de
proveedores extranjeros, se registraron montos significativos tanto en mercaderia en transito como en anticipos a
proveedores para garantizar un suministro adecuado. Durante el periodo analizado, los inventarios
experimentaron fluctuaciones debido a variaciones en los niveles de inventario. A noviembre de 2025, el inventario
ascendid a USD 3,35 millones

La gestidon de inventarios, excluyendo la mercaderia en transito, mostré una tendencia creciente en los dias de
inventario. En 2022, el indicador fue de 72 dias, reflejando una rotacion agil y eficiente. Para diciembre de 2023,
se mantuvo relativamente estable en 74 dias; sin embargo, en diciembre de 2024 se incrementd a 97 dias, como
resultado de compras realizadas en volumen para aprovechar la disminucion en el precio de la celulosa. A
noviembre de 2025, registro 78 dias.

En cuanto a la mercaderia en transito, su valor se redujo a USD 279 mil en 2023. Este rubro mostré un crecimiento
sostenido hasta 2022, alcanzando los USD 1,26 millones, en linea con el aumento de los ingresos de la compafiia.
Al cierre de diciembre de 2024, el valor se incrementd a USD 823 mil, en concordancia con la estrategia de
aprovisionamiento frente a la caida en el precio de la materia prima. Para noviembre de 2025, se observo un
incremento, situdndose en USD 1,57 millones, coherente con mayor adquisicion de materia prima para cubrir las
operaciones de KFC latan.

La compafifa mantuvo USD 201 mil correspondientes a activos mantenidos para la venta, coherente con una oficina
y parqueaderos mantenidos en el edificio The Point, durante el afio 2021 se vendieron estos bienes. Durante 2022
este rubro contabilizd USD 523 mil, correspondientes a maquinaria y equipo de computacion, que fue vendida a
su relacionada. A diciembre 2024 y noviembre 2025, no se registraron valores en este rubro.

En lo que respecta a propiedad, planta y equipo, los montos presentaron crecimiento. A finales del afio 2021 la
compafiia empezo operaciones en México a través de Envases Papeleros de México. Dentro del plan estratégico se
busca que Ecuador sea el centro de impresién de las operaciones del grupo, para luego exportar los productos en
proceso y terminarlos de formar en la planta del exterior, optimizando costos logisticos y aprovechando la
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capacidad instalada actual. Efecto de lo mencionado, durante 2022 la compafiia registréo como propiedad, plantay
equipos una nueva impresora Heidelberg que contribuird en este proyecto con lo que este valor se incrementd a
USD 8,01 millones.

A diciembre 2023 la compafiia registré un crecimiento de 15,58% con relacién a diciembre 2022, situandose en
USD 9,25 millones, crecimiento que se produjo principalmente a la adquisicion de selladora, troqueladora, maquina
transformadora. A diciembre 2024 el activo fijo alcanzé USD 6,90 millones. Por su parte el gasto depreciacion ha
ido en aumento pasando USD 2,95 millones en 2022 a USD 2,10 millones a 2024. La disminucion en la propiedad,
planta y equipo respecto al periodo anterior se debid a una regularizacion de cédigos tras la realizacion de un
inventario general de activos fijos, como parte del proyecto de depuracién de los estados financieros. A noviembre
2025 este rubro registré un valor de USD 9,07 millones, registrando un crecimiento en maquinaria y equipos
adquisicién de empacadoras y formadoras.

En 2023, la compafiia registrd inversiones permanentes por USD 5,55 millones, correspondientes a la cesidn del
53% de participacion en Pigor S.A., las cuales se contabilizan como activos de largo plazo. Esta operacién representd
un incremento significativo en la participacion de las inversiones permanentes dentro del activo no corriente. Al
cierre de diciembre de 2024, el saldo total de inversiones permanentes ascendid a USD 6,05 millones, compuesto
por las acciones en Pigor S.A. (USD 5,55 millones) y una nueva inversion de USD 500 mil realizada en diciembre de
2024 en Envases Papeleros De México, mediante la adquisicion de un 9% de participacion.

ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO

DREAMPACK ECUADOR S.A. financid sus operaciones principalmente a través de recursos de terceros, priorizando
las cuentas por pagar comerciales y obligaciones con el Mercado de Valores e instituciones financieras. Durante
2023, como resultado del aumento de capital en especie realizado por Dreampack Holding LLC (+USD 5,52
millones), se mejord la solvencia de la compaifiia. El financiamiento del pasivo al activo se mantuvo estable con una
participacién de 67% en los periodos anuales 2022 al 2024 y se situé en 75,13% a noviembre 2025, debido al
crecimiento de la deuda de mercado de valores.

Durante el periodo analizado el pasivo se concentré en mayor proporcion en los de tipo corriente. Durante
diciembre 2022 el 59% del pasivo fue de corto plazo con una tendencia decreciente llegando a 57% en 2023. La
compafiia logré reestructurar el pasivo a largo plazo a través de la colocacién de la Tercera Emision de Obligaciones.
A finales de 2022 la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros aprobd la Cuarta Emisién de Obligaciones
por un monto de hasta USD 4 millones, emisidn que se coloco en su totalidad a la en 2023, logrando restructurar
el pasivo hacia el largo plazo. A diciembre 2024, el pasivo corriente representd 54% (61,22% a noviembre 2025),
coherente con la colocacidn de la Quinta y Sexta Emision de Obligaciones.

ESTRUCTURADE FINANCIAMIENTO
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30.000 72%
o)
(%)
=}
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15.000 66%
10.000 64%
5.000 62%
- 60%
2022 2023 NOVIEMBRE 2024 2024 NOVIEMBRE 2025
=== Pasivo corriente k=== Pasivo no corriente bed Patrimonio neto Pasivo / Activo
Fuente: Estados Financieros Auditados 2022 - 2024 y Estados Financieros Internos noviembre 2024 y noviembre 2025
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DREAMPACK ECUADOR S.A. cuenta con proveedores locales y del exterior que comprende principalmente importes
pendientes de pago por compras de mercaderia, mismos que presentaron un comportamiento fluctuante al pasar
de USD 2,08 millones en 2022, USD 774 mil en 2023 y USD 893 mil a 2024. La compafiia dispone de politicas de
gestion de riesgos financieros para garantizar que todas las cuentas por pagar sean pagadas dentro de los términos
de crédito pre acordados. Por su parte, los dias de pago a proveedores registrd una tendencia decreciente al pasar
de 67 dias en 2021 a 28 dias en 2023. Debido a la decisién de incrementar las compras con relacionadas y
aprovechar mayores beneficios por ponto pago. Ademas, se ha mejorado significativamente la gestion de efectivo,
lo que nos ha permitido realizar pagos de manera mas eficiente y oportuna. A diciembre 2024 este indicador se
situd en 41 dias (120 dias a noviembre 2025), debido a mayor abastecimiento para aprovechar precios de materia
prima.

En cuanto al proveedor principal, se debe manifestar que existe una participacion de 29,37% Cupo Tech Co. LTD e
Industria de Cubiertos Plasticos del Ecuador Cubiertplast S.A, que es una dedicada a la fabricacién y exportacion de
magquinaria industrial, especialmente maquinas para la formacion de vasos de papel desechables, asi como equipos
relacionados como maquinas de punzonado, impresidn, inspeccion de vasos, formacion de tapas y otros equipos
de conformado de productos de papel, adicionalmente la compafiia tiene como estrategia de abastecimiento
realizar negociaciones para Ecuador y México, adquiriendo materia prima en volumen para obtener mejores
precios. El indice de herfindahl registré un valor menor a 1.443 puntos para los principales proveedores, lo que
representa una concentracion baja. Los plazos de pago se dan en funcién de contratos firmados con los diferentes
proveedores, los términos pueden variar de acuerdo con el proveedor y sus necesidades especifica

La deuda financiera incrementé su importancia relativa sobre los pasivos totales, pasando de representar 49% del
pasivo en 2022 a 71% 2024, denotando la necesidad de fondear las operaciones de la compafiia a través de
obligaciones financieras y mercado de valores. Una fuente alternativa de fondeo en los afios en el afio 2021 fueron
las facturas comerciales negociables a través de las bolsas de valores del pais estas operaciones desaparecen en
2022. A diciembre 2023 la deuda financiera se incrementé a USD 8,34 millones, para financiar mayores plazos de
crédito principalmente con empresas relacionadas. A diciembre 2024, la deuda financiera se incrementé a USD
11,04 millones, para financiar mayores plazos con clientes relacionados e inventarios. A noviembre 2025, la deuda
financiera alcanzé USD 19,50 millones registrando un crecimiento, que se produjo por mayor financiamiento
utilizado en cuentas por cobrar a relacionadas comerciales y propiedad planta y equipo.

A finales de 2022, la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros aprobd la Cuarta Emision de Obligaciones
por un monto de hasta USD 4 millones. Los recursos de esta emisidn se destinaron en un 50% a la sustitucion de
pasivos financieros y el resto para capital de trabajo. Conforme se colocé esta emision, se reestructuré la deuda
bancaria y, por ende, el perfil de pagos futuros. Para diciembre de 2023, se registrd una disminucién en la deuda
con instituciones financieras, con un incremento en el financiamiento a través del Mercado de Valores, situacion
gue me mantuvo creciente hasta 2024, coherente con la colocacion de la Quinta Emisién de Obligaciones. A
noviembre 2025, |la deuda con mercado de valores represento el 56,00%.

2022 2023 2024 NOVIEMBRE 2025
DEUDA FINANCIERA ) ) ) )

Banco Bolivariano C.A. 3.444.123  2.477.638 2.411.552 2.713.572
Banco Pichincha C.A. 1.318.435 1.342.939 1.161.173 848.635
Banco Guayaquil S.A. 142.022 200.101 197.473 98.128
Banco del Pacifico S.A. 201.471 670.798
Banco Internacional S.A. 500.000
Banisi S.A. 1.384.045
BBP Bank, S.A. 2.000.000
Coop de ahorro y credito crediamigo 366.674
Tarjetas de crédito 23.543 67.328 36.695 -
Mercado de Valores 1.864.000 4.102.000 7.443.100 10.920.750
Total 6.792.123 8.190.006 11.038.425 19.502.601

Fuente: Estados Financieros Auditados 2022 — 2024, Estados Financieros Internos a noviembre 2025

La necesidad operativa de fondos presenté decrecimiento durante el periodo 2022, consecuente con la evolucion
del ciclo de conversidn de efectivo (dias de cobro + dias de inventario — dias de pago); sin embargo, se incrementd
adiciembre de 2023 y diciembre 2024 producto del crecimiento de la cartera de crédito y la disminucién en cuentas
por pagar a proveedores. Por su parte, el ciclo pasé de 27 dias en 2022 a 75 dias en 2023 y 95 dias a 2024 (77 dias
a noviembre 2025).

El patrimonio de la compafiia registrd un incremento sostenido, pasando de USD 6,90 millones en 2022 a USD 7,14
millones en 2023 y USD 7,66 millones en 2024. Este aumento durante los primeros afios de analisis se debio al
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reconocimiento de un aumento de capital en especie y a la incorporacion de activos previamente pertenecientes
a la compafiia relacionada Pigor S.A. Como resultado, DREAMPACK ECUADOR S.A. registré activos por derecho de
uso y su correspondiente pasivo por arrendamiento, los cuales no figuraban en ejercicios anteriores. En 2023 y
2024, la tendencia al alza se mantuvo, impulsada por la generacion de resultados positivos que se reflejé en el
incremento de las ganancias acumuladas. A noviembre de 2025, el patrimonio crecié a USD 8,41 millones,
financiando el 24,87% del total del activo. En consecuencia, el apalancamiento (pasivo total sobre patrimonio)
disminuyd de 2,01 veces en 2022 a 1,93 veces en 2023, y luego se incrementd levemente a 2,04 veces en diciembre
2024y 3,02 veces a noviembre de 2025, en linea con el crecimiento operativo e inversiones, manteniéndose dentro
de niveles manejables.

La estructura financiera de DREAMPACK ECUADOR S.A. evidencia una mejora sostenida en la eficiencia operativa y
en la generacién de resultados, sustentada en la optimizacién del costo de ventas, el fortalecimiento de margenes
y una rentabilidad creciente. No obstante, el crecimiento acelerado del activo, impulsado por mayores cuentas por
cobrar a relacionadas, inventarios e inversiones en propiedad, planta y equipo, ha incrementado las necesidades
de financiamiento, reflejandose en un mayor nivel de endeudamiento y en flujos operativos negativos recurrentes.
A pesar de ello, la compafiia mantiene liquidez adecuada, cobertura suficiente del servicio de la deuda a nivel
EBITDA y un patrimonio fortalecido por aportes de capital y resultados acumulados, lo que permite concluir que la
estructura financiera es funcional y sostenible, aunque requiere una gestion prudente del capital de trabajo y del
apalancamiento para preservar la capacidad de pago en el mediano plazo.

PROYECCIONES DEL ESTRUCTURADOR

Las proyecciones. tienen como base las estimaciones y las estrategias delineadas por la administracion y el
estructurador financiero, fueron elaboradas a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones de mercado, de
forma que las conclusiones expuestas, asi como el analisis que las acompafian no son definitivas. En este sentido,
cambios en el marco legal, econdmico, politico y financiero tanto a nivel local como internacional, podrian
ocasionar fluctuaciones significativas en el comportamiento de las variables proyectadas.

DREAMPACK ECUADOR S.A proyecta un crecimiento sostenido, apalancado en la expansion comercial regional y
en el fortalecimiento operativo de su empresa asociada en México. Este crecimiento se refleja en incrementos de
ventas del 11,00% en 2025, 5,00% en 2026, 4,00% en 2027 y 3,00% anual para el periodo 2028—-2030, sustentados
en la suscripcion de contratos estratégicos, una mayor demanda y una cadena de suministro mas integrada. Como
resultado, las ventas alcanzarian aproximadamente USD 17 millones en 2030, consolidando una trayectoria estable
de crecimiento anual de ingresos.

A nivel operativo, el costo de ventas sobre ingresos se estabiliza en torno al 60,35% entre 2025 y 2030, reflejando
una estructura eficiente que combina produccién local con procesos semielaborados destinados a la exportacién.
El margen bruto proyectado se mantiene sélido, en niveles cercanos al 39,65%, a pesar del entorno inflacionario y
de las presiones en los costos de insumos. Estas eficiencias operativas se traducen, ademas, en una mejora
progresiva en la rotacion de inventarios y en la optimizacién del capital de trabajo, manteniendo una conducta
estable en los plazos de pago y cobro.

La rentabilidad neta proyectada muestra una mejora consistente, pasando de 3,18% en 2025 a 3,38% en 2027,
respaldada por una adecuada gestidn del gasto financiero, el cual disminuye de 8,37% sobre la deuda en 2025 a
7,88% en 2030. La relacién de deuda financiera de corto y largo plazo se mantiene bajo control, lo que evidencia
una estructura de capital mas equilibrada. Este comportamiento permite proyectar que la compafia tendria
capacidad de pago y una posicion para asumir obligaciones de largo plazo.

Con un crecimiento de doble digito en activos fijos (20,00% en 2025, 10,00% en 2026 y un promedio de 5,00%
anual para el periodo 2027-2030), asi como un EBITDA con tendencia creciente, que permitiria la generacién de
flujo operativo para cubrir el gasto financiero.

DREAMPACK ECUADOR S.A. realiza esta emisidn de obligaciones como parte de su estrategia de financiamiento
sostenible, sin comprometer su liquidez ni su estructura operativa. El objetivo es consolidar su liderazgo regional,
diversificar las fuentes de financiamiento y respaldar su crecimiento mediante una estructura financiera sélida y
resiliente.
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ESTADO D(EUFS{ETJLTADOS 2026 2027 2028 2029

Ingresos por ventas 14.336.579  15.053.408  15.655.544  16.125.211 16.608.967 17.107.236
Costo de ventas 8.652.228 9.084.839 9.448.233 9.731.680 10.023.630 10.324.339
UTILIDAD BRUTA 5.684.351 5.968.569 6.207.311 6.393.531 6.585.337 6.782.897
Gastos de administracion y ventas 3.154.588 3.312.317 3.444.810 3.548.154 3.654.599 3.764.237
Depreciacién 450.580 446.074 429.569 405.943 383.616 362.517
UTILIDAD OPERATIVA 2.079.183 2.210.177 2.332.932 2.439.434 2.547.122 2.656.143
Gastos financieros 1.667.985 1.632.335 1.565.074 1.462.934 1.361.276 1.243.742
Otros ingresos / gastos 860.195 752.670 782.777 806.261 830.448 855.362
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 1.271.393 1.330.513 1.550.636 1.782.760 2.016.295 2.267.763
Participacién trabajadores 190.709 199.577 232.595 267.414 302.444 340.164
Impuesto a la renta 270.171 282.734 329.510 378.837 428.463 481.900
UTILIDAD NETA 810.513 848.202 988.530 1.136.510 1.285.388 1.445.699

Fuente: Prospecto de Oferta Publica

Las proyecciones del estructurador indican flujos operativos positivos a partir del afio 2026 derivados de la
generacion de utilidades positivas e incrementales, y cuentas por cobrar que se mantendrian estables acordes al
histérico. Esto le permitird a la compafiia cubrir inversiones en activos fijos y cancelar oportunamente la deuda
financiera. La estabilidad de sus cuentas y la solidez de sus resultados respaldan la capacidad para mantener
inversiones y cubrir obligaciones financieras.

ESTADO DE FLUJO DE

EFECTIVO 2026 2027 2028
(UsSD)
Utilidad neta 810.513 848.202 988.530 1.136.510 1.285.388 1.445.699
Flujo Actividad. Operativas -5.451.982 1.117.652 1.460.851 1.707.359 1.824.655 1.872.224
Flujo Actividad. de Inversion -4.123.953 -1.115.701 -859.090 -656.590 -689.420 -723.891

Flujo Actividad. de

) o 9.549.440 -27.916 -627.207 -1.075.706 -1.093.359 -1.318.763
Financiamiento
Flujo de Efectivo en el
. -26.495 -25.965 -25.446 -24.937 41.876 -170.430
Periodo
(+) Saldo inicial de efectivo 1.324.764 1.298.269 1.272.304 1.246.858 1.221.921 1.263.797

Fuente: Prospecto de Oferta Publica

Las proyecciones presentadas por el estructurador para DREAMPACK ECUADOR S.A. son razonables en su légica —
crecimiento moderado de ventas, estabilizacion del costo de ventas alrededor del 60% y mejora gradual de
resultados— y son consistentes con una operacién que busca consolidar eficiencia y expansién regional; sin
embargo, incorporan supuestos exigentes en variables criticas de caja. En particular, el cambio desde un flujo
operativo negativo en 2025 (-USD 5,45 millones) a flujos positivos sostenidos desde 2026 supone una
normalizacion efectiva del capital de trabajo (cobranza y estabilidad de cuentas por cobrar, incluyendo
relacionadas) y una ejecucion disciplinada del abastecimiento e inventarios, aspectos que histéricamente han
presionado el efectivo. Adicionalmente, el modelo muestra una dependencia relevante de “otros ingresos”
(superiores a USD 750 mil anuales) y una reduccion progresiva del gasto financiero, lo cual exige que se mantengan
condiciones de refinanciamiento y costo de deuda favorables. En conjunto, las proyecciones respaldan capacidad
de pago en el escenario base, pero su cumplimiento estara altamente condicionado a (a) la recuperacion efectiva
de cuentas por cobrar —especialmente intragrupo—, (b) el control del CAPEX y su traduccion en eficiencia, y (c) la
estabilidad del entorno operativo; por ello, desde una perspectiva de riesgo, deben considerarse referenciales y
sujetas a sensibilidad ante desviaciones en capital de trabajo, tasas y ritmo de crecimiento comercial.

CATEGORIA DE CALIFICACION iYAYES]

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 cateqoria inmediata inferior.

Conforme el Articulo 3, Seccion |, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera, la calificacién de un

instrumento o de un emisor no implica recomendacion para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia

de pago del mismo, ni la estabilidad de su precio sino una evaluacion sobre el riesgo involucrado en éste. Es por lo

tanto evidente que la calificacién de riesgos es una opinion sobre la solvencia del emisor para cumplir
oportunamente con el pago de capital, de intereses y demdas compromisos adquiridos por la empresa de acuerdo
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con los términos y condiciones de la Circular de Oferta Publica y del respectivo Contrato Privado de Emision y de
mads documentos habilitantes.

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

Atentamente,

> Hernan Enrique
Lopez Aguirre

« Time Stamping
- Security Data

Ing. Hernan Enrique Lépez Aguirre Msc.
Presidente Ejecutivo
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bl '\ CALIFICADORA DE RIESGOS SA.
ANEXOS

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA NO\;I(E;?‘BRE NO\;E%BRE
(MILES USD) INTERANUAL
ACTIVO 20.794 20.939 23.304 23.090 33.798
Activo corriente 8.365 8.656 11.148 11.191 19.337
Efectivo y equivalentes al efectivo 336 439 1.325 670 968
Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados CP 777 1.091 1.419 1.354 1.962
Documentos y cuentas por cobrar clientes relacionados CP 1.474 3.404 4.539 4.570 11.034
Anticipos a proveedores 121 132 179 - -
Inventarios 2.340 2.039 2.101 3.147 3.349
Mercaderias en transito 1.255 279 823 539 777
Otros activos corrientes 2.062 1.271 762 911 1.246
Activo no corriente 12.429 12.283 12.157 11.899 14.461
Propiedades, planta y equipo 8.006 9.253 6.897 9.831 9.067
(-) Depreciacion acumulada propiedades, planta y equipo (2.947) (4.166) (2.097) (5.311) (3.375)
Derechos de uso 1.458 1.296 1.098 1.580 1.731
Construcciones en curso 138 210 136 136 313
Inversiones en subsidiarias 5.552 5.552 6.052 5.552 6.052
Otros activos no corrientes 222 136 70 112 673
PASIVO 13.897 13.795 15.644 15.046 25.391
Pasivo corriente 8.262 7.923 8.470 8.908 15.545
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas CP 2.084 774 893 1.427 2.752
Cuentas y documentos por pagar relacionadas CP 469 1.071 293 11 8
Obligaciones con entidades financieras CP 2.634 2.676 2.624 2.731 5.106
Obligaciones emitidas CP 1.432 1.804 3.215 3.074 6.230
Provisiones por beneficios a empleados CP 175 258 335 442 475
Otros pasivos corrientes 1.468 1.341 1.110 1.223 975
Pasivo no corriente 5.635 5.872 7.175 6.138 9.846
Obligaciones con entidades financieras LP 2.294 1.045 965 1.067 3.476
Obligaciones emitidas LP 432 2.810 4.228 3.160 4.690
Pasivos por arrendamientos no corrientes 1.458 1.134 1.024 - -
Provisiones por beneficios a empleados LP 132 82 108 82 122
Pasivo por impuestos no corrientes 1.282 791 784 - -
Otros pasivos no corrientes 37 10 65 1.830 1.558
PATRIMONIO NETO 6.897 7.144 7.660 8.045 8.407
Capital suscrito o asignado 6.044 6.044 6.044 6.044 6.044
Reserva legal 41 51 51 51 121
Ganancias o pérdidas acumuladas (2) 143 331 330 122
Ganancia o pérdida neta del periodo 95 188 516 901 747
Otras cuentas patrimoniales 719 719 719 719 1.373
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES NO\;ICE;?‘BRE NO\;EZ'\QBRE
(MILES USD)
INTERANUAL
Ingresos de actividades ordinarias 14.583 13.612 12.916 11.842 12.776
Costo de ventas y produccion 11.744 9.856 7.782 7.095 7.556
Margen bruto 2.838 3.757 5.134 4.747 5.220
(-) Gastos de administracion (2.339) (3.247) (3.572) (2.736) (2.960)
Utilidad operativa 499 509 1.562 2.012 2.260
(-) Gastos financieros (761) (1.063) (1.503) (1.270) (1.666)
Ingresos (gastos) no operacionales neto 399 899 766 671 578
Utilidad antes de participacién e impuestos 137 345 825 1.413 1.172
(-) Participacion trabajadores (20) (52) (124) (212) (176)
Utilidad antes de impuestos 116 294 701 1.201 996
(-) Gasto por impuesto a la renta (21) (106) (186) (300) (249)
Utilidad neta 95 188 516 901 747
EBITDA 1.276 1.410 2.352 2.324 2.374

NOVIEMBRE NOVIEMBRE

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

2024 2025
(MILES USD)

INTERANUAL

Flujo Actividades de Operacién (1.024) (898) (1.465)
Flujo Actividades de Inversién (2.595) (421) (900) (868) (1.661)
Flujo Actividades de Financiamiento (1.282) 1.548 2.684 1.001 2.770
Saldo Inicial de Efectivo 535 336 439 439 1.325
Flujo del periodo (199) 103 886 231 (357)
Saldo Final de efectivo 336 439 1.325 670 968
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NOVIEMBRE NOVIEMBRE
[NDICES 2024 2025
INTERANUAL
MARGENES
Costo de Ventas / Ventas 81% 72% 60% 60% 59%
Margen Bruto/Ventas 19% 27,60% 39,75% 40% 40,86%
Utilidad Operativa / Ventas 3% 4% 12% 17% 18%
LIQUIDEZ
Capital de trabajo (miles USD) 103 734 2.678 2.283 3.792
Prueba 4cida 0,58 0,80 0,97 0,84 0,98
indice de liquidez 1,01 1,09 1,32 1,26 1,24
Flujo libre de efectivo (FLE) (miles USD) 3.678 (1.024) (898) 97 (1.465)
SOLVENCIA
Pasivo total / Activo total 67% 66% 67% 65% 75%
Pasivo corriente / Pasivo total 59% 57% 54% 59% 61%
EBITDA / Gastos financieros 1,68 1,33 1,56 1,83 1,43
Afios de pago con EBITDA (APE) 5,06 5,60 4,13 3,68 7,05
Afios de pago con FLE (APF) 1,76 - - 95,74 -
Servicio de deuda (SD) (miles USD) 4.093 4.690 4.658 4.634 4.900
Razoén de cobertura de deuda DSCRC 0,31 0,30 0,50 0,50 0,48
Capital social / Patrimonio 88% 85% 79% 75% 72%
Apalancamiento (Pasivo total / Patrimonio) 2,01 1,93 2,04 1,87 3,02
ENDEUDAMIENTO
Deuda financiera / Pasivo total 49% 60% 71% 67% 77%
Deuda largo plazo / Activo total 13% 18% 22% 18% 24%
Deuda neta (miles USD) 6.456 7.896 9.706 9.330 18.257
Necesidad operativa de fondos (miles USD) 1.033 2.357 2.627 3.074 2.559
RENTABILIDAD
ROA 0% 1% 2% 4% 2%
ROE 1% 3% 7% 12% 10%
EFICIENCIA
Ingresos operacionales/Gastos operacionales 6 4 4 4 4
Dias de inventario 72 74 97 91 78
CxC relacionadas / Activo total 7,09% 16,26% 19,48% 19,79% 32,65%
Dias de cartera CP 19 29 40 38 51
Dias de pago CP 64 28 41 66 120
DEUDA NETA NO\QI(I;Z;\:BRE NO\;I(I)E;{IQBRE
(MILES USD) INTERANUAL
Obligaciones con entidades financieras CP 2.634 2.676 2.624 2.731 5.106
Obligaciones emitidas CP 1.432 1.804 3.215 3.074 6.230
Préstamos con terceros CP - - - - -
Obligaciones con entidades financieras LP 2.294 1.045 965 1.067 3.476
Obligaciones emitidas LP 432 2.810 4.228 3.160 4.690
Préstamos con terceros LP - - - - -
Subtotal deuda 6.792 8.335 11.031 10.032 19.503
Efectivo y equivalentes al efectivo 336 439 1.325 670 968
Deuda neta 6.456 7.896 9.706 9.330 18.257
NECESIDAD OPERATIVA DE FONDOS NOVIEMBRE NOVIEMBRE
MILES USD) 2024 2025
( INTERANUAL
Inventarios 2.340 2.039 2.101 | 3.147 3.349
Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados CP 777 1.091 1.419 1.354 1.962
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas CP 2.084 774 893 1.427 2.752

NOF

SERVICIO DE LA DEUDA
(MILES USD)

NOVIEMBRE

pAV L

NOVIEMBRE
2025

INTERANUAL

Obligaciones con entidades financieras CP 3.242 2.634 2.676 2.634 2.676

Obligaciones emitidas CP 304 1.432 1.804 1.432 1.804

Préstamos con terceros CP 122 - - - -

(-) Gastos financieros 761 1.063 1.503 1.270 1.666

Efectivo y equivalentes al efectivo 336 439 1.325 702 1.245

SERVICIO DE LA DEUDA 4.093 4.690 4.658 4.634 4.900
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B\ CALIFICADORA DE RIESGOS SA.

La calificacion otorgada por GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. esta realizada en base a la siguiente metodologia, aprobada por la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros:

EMISION DE DEUDA, aprobada en mayo 2020

Para més 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 calificacién. La opinion de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE
RIESGOS S.A. al respecto ha sido fruto de un estudio realizado mediante un set de pardmetros que cubren: perfil externo, perfil interno y perfil financiero, generando
un analisis de la capacidad de pago, por lo que no necesariamente reflejan la probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la
imposibilidad o falta de voluntad de un emisor para cumplir con sus obligaciones contractuales de pago con lo cual los acreedores y/o tenedores se verian forzados
a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda debido a una situacion de estrés enfrentada por el deudor. No obstante, lo anterior,
para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia considera escenarios de estrés. GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS
S.A. guarda estricta reserva de aquellos antecedentes proporcionados por la empresa y que ésta expresamente haya indicado como confidenciales. Por otra parte,
GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. no se hace responsable por la veracidad de la informacion proporcionada por la empresa, se basa en el hecho de
que la informacion es obtenida de fuentes consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, ni garantiza, ni certifica la precision, exactitud o totalidad
de cualquier informacién y no es responsable de cualquier error u omision o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacion. La informacién que se
suministra esta sujeta, como toda obra humana, a errores u omisiones que impiden una garantia absoluta respecto de la integridad de la informacién.
GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. emite sus calificaciones y/u opiniones de manera éticay 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 o
Entorno macroeconémico del Ecuador.

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

INFORMACION EMISOR . -
Informacion cualitativa.

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

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

Proyecciones Financieras.

Detalle de activos menos deducciones firmado por el representante legal.

INFORMACION EMISION .
Documentos legales de la Emision.

OTROS ~ -

Otros documentos que la compafiia considerd relevantes.
REGULACIONES A LAS QUE SE DA CUMPLIMIENTO CON EL PRESENTE INFORME

FACTORES DE RIESGO Literal g, h, i, Numeral 1, Articulo 10, Seccidn II, Capitulo I, 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 ENTORNO Literal i, Numeral 1, Articulo 10, Seccidn II, Capitulo II, Titulo XV, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de
Valores y Seguros expedida por la Junta de Politica y Regulacién Financiera.

IMPACTO DEL SECTOR Numeral 1, Articulo 11, Seccidn Il, 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.

EMPRESAS VINCULADAS Numeral 3, Articulo 2, Seccidn |, Capitulo I, Titulo XVIII del Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores
y Seguros expedida por la Junta de Politica y Regulacién Financiera.

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

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

Numeral 5, Articulo 11, Seccidn Il, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores
INSTRUMENTO y Seguros expedida por la Junta de Politica y Regulacién Financiera. Articulo 11, Seccion |, Capitulo Ill, Titulo 11, Libro Il de la Codificacion
de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

) | Articulo 2, Seccidn |, Capitulo IV, Titulo Il, Libro Il de la Codificaciéon de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros
MONTO MAXIMO DE EMISION expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera. Literal c, Numeral 1, Articulo 10, Seccidn Il, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de la
Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros expedida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

200% PATRIMONIO Articulo 9, Capitulo I, Titulo I, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros expedida por la
Junta de Politica y Regulacion Financiera.

De acuerdo con el Articulo 5, Seccidn |, Capitulo I, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros expedida por
la Junta de Politica y Regulacion Financiera, la calificacién de riesgos de la Emisidn en analisis debera ser revisada semestralmente hasta la remision 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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