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e Introduccion

En proteccion y defensa de los intereses y derechos que colectivamente corresponden a los
tenedores de obligaciones, el Art. 167 de la Ley de Mercado de Valores Libro II Cédigo Organico
Monetario y Financiero Articulo 9 Seccion II, Capitulo I, Titulo XV de la Codificacion de las
Resoluciones monetarias, financieras de valores y seguros de la Junta Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera para la Emisién de Obligaciones, dispone la elaboracion semestral de
un INFORME DE GESTION. Este informe proporciona una vision completa del cumplimiento de los
términos, condiciones y demas compromisos contraidos, también proporciona un overview de la
situacion financiera en base a los indicadores financieros minimos exigidos por la JPMF,

fundamentados con la informacion financiera entregada de manera digital por el emisor.

e Caracteristicas de la emision:

EMISION:
EMISOR:
ACTIVIDAD:

RESOLUCION:
FECHA RESOLUCION:
REP. OBLIGACIONISTAS:

ASESORES COLOCADORES:

AGENTE PAGADOR:

CALIFICADORA DE RIESGO:

MONTO Y MONEDA:
CLASE:

PLAZO:

TASA:

GARANTIA:
DESTINO:

CALIF. RIESGO ANTERIOR:
CALIF. RIESGO ACTUAL:

Obligaciones al Portador

SURGALARE S.A.

Reciclaje de todo tipo de cartdn, papel, plastico, peet, botellas
de plastico, chatarra, papel, textil, maderas, vidrios, desechos
electrdnicos.

SCVS-INMV-DNAR-2023-00034225

Febrero 09 del 2023

Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.

Activalores Casa de Valores S.A.

colocado $1,000,000

Orion Casa de Valores S.A.

Colocado $2,000,000

DECEVALE S.A.

GLOBALRATINGS Calificadora de Riesgos S.A.

US$ 3.000,000.00

A

1.080 dias

8.50%

General y especifica

Los recursos seran captados para la construccion de una nave
industrial, la compra de maquinaria consistente en el Molino de
tissue y linea automatica de rollos pequenos y para capital de
trabajo para la nueva produccion del molino

GR S.A. AAA- diciembre/2024

GR S.A. AAA- junio/2025

e Responsabilidad del Emisor

La veracidad de la informacion (Estados Financieros y Anexos) que sustenta este informe es
responsabilidad del Emisor, corresponde al Representante de los Obligacionistas verificar e
informar sobre el cumplimiento de los términos, condiciones y demas compromisos contraidos en el
contrato de emision de obligaciones.
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o Cumplimiento de los términos, condiciones y demas compromisos

v Compromisos adquiridos

((::LénL;:::z Concepto Limite 31-Jul-25 Cumple

Ressiardos | Activos Reales >=1 1.49 SI
3151 Politica de dividendos N°;ﬁ2:§gsdé‘)’(‘i‘:§:d° N/A

Resguardos obligaciones en mora

Rewurdos | Activos depurados >=1.25 2.42 SI

Deuda Financiera / Activos

3.15.2 Limite de <=50% 50% SI
Endeudamiento | TOtales
Limitar la distribucion de dividendos al 50%
3.15.2 Politica | Resguardo voluntario de los resultados acumulados durante la SI (%)
de dividendos vigencia de la emision.

(*) Datos tomados del Acta de Junta General celebrada el 11 de julio del 2025 respecto del ejercicio econémico 2024.

\ Garantia Especifica

La emision contempla una Garantia Especifica que consiste en un Fideicomiso Mercantil de
administracién de flujos denominado “Fideicomiso Mercantil Surgalare”, cuya operatividad es recibir
por parte del Constituyente recursos que requiere trimestralmente, en este caso la proxima cuota
de capital e intereses.

La rendicion de cuentas es de periodicidad semestral, a julio 2025 nos remitieron el informe con
corte junio 2025.

Garantia Requerida Garantia Recibida
(Ago-25) (Jun-25)
$276,477.38 $44,996.27 NO

Cumple

Al no contar con la rendicién al corte de nuestro informe, ZION Administracion de fondos y fideicomisos S.A.
mediante mail el 22 de agosto del 2025 nos informa el cumplimiento (*)

Obligaciones del Constituyente del Fideicomiso Cumple (*)
Entregar a la fiduciaria luego que se haya colocado la primera emisién de obligaciones, por
correo electronico, reportes semanales de todas las facturas, durante la semana inmediata NO
posterior.
Preparar y entregar via correo electrénico reportes mensuales que consoliden la informacion
de los respectivos reportes semanales correspondientes al mes inmediato anterior, dentro NO
de los quince dias posteriores al cierre de dicho mes anterior.
Recibir en la cuenta del fideicomiso los flujos derivados del derecho de cobro de las facturas SI
del cliente seleccionado.
Destinar a aplicar el orden de prelacién al dia siguiente a la fecha en que el fideicomiso SI
haya recibido los flujos en la cuenta del mismo.
Reponer el fondo operativo, en el caso que, por cualquier motivo, disminuya de SI

US$1,000.00

Provisionar y acumular, la suma de dinero correspondiente y necesaria para el pago del

cupon o cuota trimestral inmediata posterior de las obligaciones, en estricta proporcion a las SI
obligaciones que hayan sido efectivamente colocadas entre las obligacionistas.
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\ Garantia General y Activos Libres de Gravamen

Detalle de Activos Libres de Gravamen

Fecha Corte: 31-jul.-25
Num. Clausula segun contrato 2.3
Concepto Usd.
Total Activos $32,407,606
(-) Activos Gravados -$5,821,369
Total Activos Libres de Gravamen $26,586,237
Total Emisiones en Circulacion $10,990,807
Emisién de Obligaciones I $750,900
Emision de Obligaciones II $7,251,555
Papel Comercial I $2,988,352
Activo Depurado/Obligaciones Circulacion 2.42

v Cumplimiento en el pago de intereses y amortizacion de capital

En el periodo que comprende el presente informe de gestion, el emisor ha cumplido con los pagos
correspondientes de acuerdo con el detalle de vencimientos.

\ Principales Indicadores Financieros

Indicadores 31-Jul-25
Liquidez 1.14
Capital de trabajo $1,276,555
Apalancamiento 3.03
Solvencia 2.03
ROE 1.45%
ROA 0.48%
Rotacion en dias de cuentas por cobrar 80 dias
Rotacion en dias de inventario 67 dias
Rotacion en dias de cuentas por pagar 98 dias

La compaiiia presenta un indicador de liquidez sobre la unidad esto es 1.14 y un capital de trabajo
positivo de $1,276,555 a julio 2025.

En comparacion con el interanual julio 2024, su rotacion de cuentas por cobrar disminuy6 de 129 a

80 dias, asi como su rotacion de inventario que pasa de 83 a 67 dias y su rotacion de cuentas por
pagar paso de 111 a 98 dias, respectivamente.
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v Nivel de Valores en circulacion

Detalle Valores
Saldo de emisiones en circulacion $ 10,990,807
Patrimonio $ 10,696,915
Saldo/Patrimonio 103%
Limite 200%
Cumple SI

\ Hechos Relevantes

El emisor nos indica que no poseen hechos relevantes que afecten la posicion juridica, econdmica o
financiera de la compania.

V' Flujo de efectivo

Indices de Control Jul-25
(=) Utilidad Neta 155,435
(-) Partidas que No generan Desembolso -5,012
(=) Generacidn Efectivo 150,423

Movimientos Operacionales

Activos (- Fuentes; + Usos) -1,709,985
Pasivos (+ Fuentes; - Usos) -1,550,430
(=) Flujo Operativo 309,977
Actividades de Inversion -625,432
(=) Flujo Operativo Neto -315,455
Act. Financiamiento (+ Fuentes; -

Usos) 1,686,740
(=) Flujo Neto 1,371,285
Caja Inicial dic-2024 118,327
Caja Final 1,489,612

El flujo de efectivo proporcionado por el emisor muestra un superavit en el mes de julio del 2025,
en el periodo realiz6 inversiones por $625,432.

Recibid ingresos financieros de corto plazo por $6,254,786 y solventd pagos de sus obligaciones de

largo plazo por $4,568,046. Se observa un aumento en su saldo final que totaliza $1,489,612 en
comparacion con el cierre del 2024.

Pagina 4 de 5



4

INFORME DE GESTION E:

31-08-2025 PANDZIC &
4SOCIaDOS

STUDIO JURIDICO

FUENTES:

Estados Financieros de SURGALARE S.A. cortados al 31 de julio del 2025.

Estados Financieros al 31 de diciembre del 2024.

Informes sobre colocacion, amortizacion y redencion.

Prospecto de I Emisién de Obligaciones al Portador SURGALARE S.A.

Contrato de Emision de Obligaciones.

La informacion antes referida es entregada por parte del emisor de manera digital mediante
correo electrénico la cual se encuentra certificada por el contador y el representante legal,
declarando la veracidad de esta.

p. ESTUDIO JURIDICO PANDZIC & ASOCIADOS S.A.

RADMILA Firmado digitalmente

MIRYANA por RADMILA MIRYANA
PANDZIC ARAPOV

PANDZIC Fecha: 2025.09.29

ARAPOV 09:08:36 -05'00'

Ab. Radmila Pandzic Arapov

Presidenta

Pagina 5 de 5



		2025-09-29T09:08:36-0500
	RADMILA MIRYANA PANDZIC ARAPOV




