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SURPAPELCORP S.A., se dedica a la industrializacién, fabricacidn, procesamiento, mercadeo y comercializacion
a nivel nacional e incluso internacional de papel y productos similares. Para el desarrollo de su actividad, la
Compafiia cuenta entre sus activos con un molino papelero para proveer principalmente de materia prima a
una compafia del Grupo y principal cliente.

Revision

Resolucion No. SCVS-INMV-DNAR-2023-00038269, emitida 16 de mayo de 2023.

Fundamentacion de la Calificacion

El Comité de Calificacion reunido en sesién No. 256/2025 del 06 de octubre de 2025 tomd conocimiento de que la
Tercera Emisidon de Obligaciones de Largo Plazo - SURPAPELCORP S.A. por un monto de hasta siete millones de
dodlares de los Estados Unidos de América (USD 7'000.000,00) no pagd en tiempo y forma el valor total (capital e
intereses) de varios dividendos mismos que fueron cancelados con algunos dias de atraso, tal como se detalla en el
siguiente cuadro. Asimismo, se constatd que, la compafiia no ha efectuado de manera oportuna el pago de un
dividendo, manteniendo valores pendientes de pago en default hasta la fecha de celebracidon del comité. Cabe
sefialar expresamente que la calificadora no realiza labores de auditoria sobre la informacién proporcionada por el
emisor.

Emisor Titulo ‘ Monto del Default Fecha Default Fecha de Pago Dias en Mora
SURPAPELCORP S.A. | Il EMISION DE OBLIGACIONES DE LARGO PLAZO 542.277,33 15-jun-25 19-jun-25 4
SURPAPELCORP S.A. | Il EMISION DE OBLIGACIONES DE LARGO PLAZO 45.731,31 4-sept-25 5-sept-25 1
SURPAPELCORP S.A. | Il EMISION DE OBLIGACIONES DE LARGO PLAZO 531.555,44 15-sept-25 IMPAGO -

En base al default registrado por parte de SURPAPELCORP S.A. correspondiente a la Tercera Emision de Obligaciones
de Largo Plazo, el Comité de Calificacién reunido en sesién No. 256/2025 del 06 de octubre de 2025 decidié otorgar
la calificacién de “E” a la Tercera Emisién de Obligaciones de Largo Plazo - SURPAPELCORP S.A., por un monto de
hasta siete millones de ddlares de los Estados Unidos de América (USD 7'000.000,00), fundamentada y debidamente
facultada por lo que establece la Seccién IV, del Capitulo Il “Calificacién del riesgo”, Titulo XVI “Calificadoras de
Riesgo”, Libro Il “Mercado de Valores” de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y
Seguros:

“Art. 27.- Casos de default o falta de entrega de informacidn. - En casos de default o falta de entrega de informacién,
la sociedad calificadora de riesgo, inicialmente, podrd ubicar la calificacion de riesgo como calificacion de riesgo en
observacion (credit watch).

En los casos de default, este evento es suficiente para que la sociedad calificadora de riesgo aplique lo previsto en la
normativa vigente en el Capitulo 1l “Calificacién de Riesgo” del Titulo XVI “Calificadoras de Riesgo” de la Codificacidén
de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros, del Libro Il, cuya estructura de calificacion, contempla
la asignacién de las categorias D y E para dichos casos; sin la necesidad de esperar a contar con la informacién que
el sujeto calificado debe proporcionar a la calificadora, por lo que se excepciona el estudio de calificacién.”. (lo
subrayado y resaltado nos corresponde).

Categoria E: “Corresponde a los valores cuyo emisor y garante no tienen capacidad para el pago de capital e
intereses, o se encuentran en estado de suspensién de pagos o no cuentan con activos suficientes para el pago, en
caso de quiebra o liquidacién”.

A las categorias se pueden asignar los signos (+) o (—) para indicar su posicidn relativa dentro de la misma categoria.
La gradacién de las categorias de calificacion deberd realizarse conforme a los criterios que se establezcan en la
metodologia de calificacion.

La calificacion de riesgo representa la opinién independiente de CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. sobre la probabilidad crediticia de
que un determinado instrumento sea pagado en las condiciones prometidas en el contrato de emisién. Son opiniones fundamentadas sobre el riesgo
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CLASS L RATING a operar como Calific de Riesgos, ha el presente estudio técnico con el cuidado y ios para su ion. La i i6n utilizada se ha originado en fuentes que
se estiman confiables, especialmente el propio emisor y los informes de auditoria externa. CLASS INTERNATIONAL RATING no ha realizado tareas de auditoria sobre la informacién recibida. Los informes y calificacién constituyen opinién y no
son recomendacién para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismo; ni estabilidad de su precio, sino una evaluacién sobre el riesgo involucrado en éste.
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crediticio relativo de los titulos o valores, por lo que no se considera el riesgo de pérdida debido a otros factores de riesgos que no tengan analogia con el
riesgo de crédito, a no ser que de manera determinada y especial sean analizados y considerados dichos riesgos. Se debe indicar que, de acuerdo a lo
dispuesto por la Junta de Politica y Regulaciéon Monetaria y Financiera), la presente calificacion de riesgo “no implica recomendacion para comprar, vender o

mantener un valor, ni implica una garantia del pago del mismo, ni estabilidad de un precio, sino una evaluacién sobre el riesgo involucrado a éste.”

Emisor
Monto

Moneda

Titulos de las obligaciones

Sistema de Colocacion

Rescates Anticipados

Contrato de Underwriting
Tipo de Oferta

Caracteristicas de los
valores

Base de Calculo de intereses

Pago de Interés

Pago de Capital

Fecha de Emis

Destino de los recursos
Tipo de Garantia

Garantia especifica

Agente Estructurador

Financiero, Legal y colocador

Agente Pagador
Representante de
Obligacionistas

Resguardos establecidos en
el Libro Il, de la Codificacion
de Resoluciones Monetarias,

CUADRO 1: ESTRUCTURA DE LA EMISION
TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES DE LARGO PLAZO - SURPAPELCORP S.A.
SURPAPELCORP S.A.

Hasta USD 7°000.000,00

Dolares de los Estados Unidos de América. Salvo que, disposicion normativa que entre a regir a futuro en la Republica del

Ecuador, establezca que los pagos deban hacerse en una moneda de curso legal distinta.

No contempla la existencia de tramos y los valores seran desmaterializados, con valor nominal minimo de USD 1.00.

Bursatil.

Podran efectuarse rescates anticipados mediante acuerdo que se establezcan entre el Emisor y los Obligacionistas, previa
resolucion unanime de los Obligacionistas, dando cumplimientos a lo previsto en el articulo 168 de la Ley de Mercado de
Valores. Las obligaciones dejardn de ganar intereses a partir de la fecha de su vencimiento o redencién anticipada, salvo
incumplimiento del deudor, en cuyo caso se aplicard el interés de mora previsto en la ley. Las obligaciones que fueren

readquiridas por el emisor no podran ser colocadas nuevamente en el mercado.

No contempla un contrato de Underwriting

Publica.

Tasa de interés
9,25% fija anual
9,50% fija anual
9,75% fija anual

Clase ‘ Plazo
A 1.080 dias
B 1.440 dias
C 1.800 dias

30/360

Trimestral.

Trimestral.

Es la fecha en que los valores sean negociados en forma primaria.

100% para sustitucion de pasivos de la compania

Garantia General conforme a lo establecido en el Art. 162 de la Ley de Mercado de Valores.

Para la presente emision de obligaciones de largo plazo, el Emisor ha decidid implementar como garantia especifica un
contrato de fianza mercantil otorgado por la compania Productora Cartonera S.A., en calidad de Fiadora Solidaria y por tanto
garante de la Tercera Emision de Obligaciones de Largo Plazo de la compania SUPAPELCORP S.A., a favor del Representante
de los Obligacionistas Cevallos Mora & Pefia Abogados & Consultores CIA. LTDA. El contrato de fianza mercantil respaldara el
pago de capital hasta por el monto de USD 7,00 millones del monto en circulacion de la tercera emision de obligaciones de
largo plazo de la compania SURPEPELCORP S.A. durante el plazo de vigencia de la misma.

ATLANTIDA CASA DE VALORES S.A. ACCITLAN

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

CEVALLOS MORA & PENA ABOGADOS & CONSULTORES CIA. LTDA.

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

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

veces, debera obligarse a determinar al menos las siguientes medidas cuantificables:

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

. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

. Mantener durante la vigencia de la emisidn la relacion de activos depurados sobre obligaciones en circulacion, en

una razon mayor o igual a 1,25

e ) El emisor se compromete a mantener semestralmente un indicador de pasivo total / patrimonio de hasta 6 veces durante el
Limite de Endeudamiento L L o i i . o
plazo que esté vigente la emision de obligaciones de largo plazo. El calculo semestral sera considerado dentro del ano fiscal.

Fuente: Escritura de Emision / Elaboracion: Class International Rating

Atentamente,

Firmado_el ectr6ni canente por

LU S RENATO
*JARAM LLO JI MENEZ

Econ. Luis R. Jaramillo Jiménez MBA
GERENTE GENERAL
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