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PCR mantiene la calificacion de “AA” a la Octava y Novena Emision de
Obligaciones de Largo Plazo y ala Décimay Décima Primera Emision de
Obligaciones de Largo Plazo - Bono Verde la calificacion de “AA+” de
PRODUCTORA CARTONERA S.A.

Ciudad de Quito (enero 30, 2023): En Comité de Calificacién de Riesgo, PCR decidié por unanimidad
mantener la calificacion de “AA” a la Octava y Novena Emision de Obligaciones de Largo Plazo y a
la Décimay Décima Primera Emision de Obligaciones de Largo Plazo - Bono Verde la calificacion de
“AA+” de PRODUCTORA CARTONERA S.A. con informacion al 30 de noviembre de 2022. La
calificacion se sustenta en la amplia trayectoria y presencia de la compafiia en el sector donde opera.
Ademas, se considera el aumento de los ingresos operacionales y los margenes de utilidad positiva con
respecto al afio anterior, mejorando de esta manera los indicadores de rentabilidad. Sin embargo, el
indicador de apalancamiento crece levemente a corte interanual, mientras que los indicadores de liquidez
se contraen. A pesar de la disminucién de la liquidez, la Calificadora continuara con el monitoreo a la
capacidad del emisor para generar los flujos necesarios para cumplir con sus obligaciones en tiempo y
forma, asi como también cumplimento de resguardos de ley y voluntarios de los instrumentos.

Productora Cartonera S.A. es una empresa con mas de 50 afios de experiencia que se dedica a la
elaboracion y comercializacion de cajas de cartdn corrugado, de alta calidad gréafica y estructural, para
abastecer a mas de 450 clientes que operan en los diferentes sectores industriales y agroindustriales a nivel
nacional e internacional. La planta industrial de 67,750 m2 ubicada en el sector industrial de la provincia del
Guayas, tiene una capacidad instalada para procesar 180,000 toneladas métricas de cartén al afio. El
corrugador BHS del emisor cuenta con una capacidad instalada para procesar 12.500 tm/mes a una
velocidad méaxima de 750 metros lineales/min.

En concordancia con la informacion proporcionada por parte de la Productora Cartonera S.A. para finales
del afio 2021, la empresa mantuvo una participacion de mercado entre exportaciones y doméstico del 19,3%
del total de la industria nacional dedicada a realizar envios de cartén corrugado, situandose en el segundo
lugar, posterior a Cartones Nacionales S.A. CARTOPEL (25,6%) quien ocupa la primera posicion; ubicando
en tercer lugar a Grupo Papelero Cia. Ltda. GRUPASA (18,9%) y la diferencia del 36,1% corresponde a
Incarpalm, Panasa, ICE, Cransa y Cartorama.
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Informacion Regulatoria:

La informacion empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no
garantizamos la confiabilidad e integridad de esta, por lo que no nos hacemos responsables por algun error
u omision por el uso de dicha informacion. La calificacion otorgada o emitida por PCR constituyen una
evaluacion sobre el riesgo involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y la misma no implica
recomendacién para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago de este; ni estabilidad
de su precio y puede estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. Asimismo, la presente calificacion
de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la Calificadora.
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