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DULCENAC S.A. DULCERIA NACIONAL
IIEPC, 151

En proteccidn 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 Emision de Papel
Comercial, dispone la elaboracion mensual de un INFORME DE GESTION. Este informe proporciona
una visién completa del cumplimiento de los términos, condiciones y demas compromisos contraidos,
también proporciona un overview de la situacidn financiera en base a los indicadores financieros minimos
exigidos por la JPMF, fundamentados con la informacién financiera entregada de manera digital por el

emisor.

e Caracteristicas de la emision:

EMISION:
EMISOR:

ACTIVIDAD:
RESOLUCION:

FECHA RESOLUCION:
REP. OBLIGACIONISTAS:
ASESOR COLOCADOR:
AGENTE PAGADOR:

CALIFICADORA DE RIESGO:

MONTO Y MONEDA:
PLAZO:

TASA:

GARANTIA:
DESTINO:

CALIF. RIESGO ANTERIOR:
CALIF. RIESGO ACTUAL:

Obligaciones al Portador

DULCENAC S.A. DULCERIA NACIONAL

Industrializacion o elaboracion, exportacion, comercializacion,
importacion, distribucion, compra, venta e intermediacién de
toda clase de productos alimenticios
SCVS-INMV-DNAR-2024-00014417

Octubre 15 el 2024

Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.

Plusbursatil Casa de Valores S.A.

Decevale

Class International Rating Calificadora de Riesgos S.A.

Us$ 1,000,000.00

720 dias

0%

General

100% para capital de trabajo, consistente en mano de obra y
pago a proveedores por compra de inventario de materia
prima e insumos, Y servicios asociados a la produccion.

CIR S.A. AA+ julio 2025

CIR S.A. AA+ enero 2026

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 Papel Comercial.

e Cumplimiento de los términos, condiciones y demas compromisos
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v Compromisos adquiridos

g:,énut:::z Concepto Limite 31-Dic-25 Cumple
Res?;'::r'dos Activos Reales / pasivos >=1 1.30 SI
Res;l];.dos) Politica de dividendos :;i%;i{ {%Fg: S
Res:;:ael:dos éﬁtlc\f(;suflai?grr]ados / obligaciones >=175 3.16 SI
34, Limitede | pasivos con costo / Activo <=2.00 0.36 SI

\ Destino del Recurso

En diciembre de 2025 el emisor colocé un valor de $390,573.00, recibid en sus cuentas bancarias

$364,945.16 valores que fueron destinados a capital de trabajo en la adquisicion de materia prima e
insumos.

\ Garantia General y Activos Libres de Gravamen

Fecha Corte: 31-dic.-25
Num. Clausula segun contrato 2
Concepto Usd.
Total Activos $18,583,296
(-) Activos Diferidos $0
(-) Activos Gravados -$7,523,690
(-) Activos en litigio -$51,605
Total Activos Libres de Gravamen $11,008,001
Total Emisiones en Circulacion $3,479,183
Saldo II Papel Comercial $958,233
Saldo III Papel Comercial $1,000,000
Saldo I Emision de Obligaciones $520,950
Saldo II Emisién de Obligaciones $1,000,000
Activo Depurado/Obligaciones Circulacion 3.16

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
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Indicadores 31-Dic-25

Liquidez 1.11

Capital de trabajo $946,013

Apalancamiento 4.38

Solvencia 3.38

ROE 6.33%

ROA 1.45%

Rotacion en dias de cuentas por cobrar 82 dias

Rotacién en dias de inventario 111 dias

Rotacién en dias de cuentas por pagar 105 dias

La compaiiia presenta un aumento en su de liquidez pasando de 1.01 a 1.11, un capital de trabajo paso
de $70,752 a $946,013 en comparacion con el interanual diciembre del 2024.

Bajo la misma comparativa el indice de apalancamiento presenta un aumento pasando de 3.79 a 4.38. La

rotacion de cartera, rotaciéon de inventario y su rotacién de cuentas por pagar no presentan variaciones
con el interanual diciembre 2024.

v Nivel de Valores en circulacion

Detalle Valores
Saldo de emisiones en circulacién $ 3,479,183
Patrimonio $ 4,239,672
Saldo/Patrimonio 82%
Limite 200%
Cumple SI

\ Hechos Relevantes

El emisor nos informa que no se han generado hechos relevantes que afecten la situacién juridica,
econdmica o financiera de la empresa.

V' Flujo de caja

Detalle 31-Dic-25
Total Ingresos 16,536,189
Total Egresos Operativos -17,128,659
Flujo Operacional -592,470
Total Inversiones -1,263,593
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Flujo Neto Antes de Financiamiento -1,856,063
Total Actividades Financieras 2,103,174
Flujo Neto 247,111
Saldo Inicial dic-2024 513,404
Flujo Final 760,515

El flujo proporcionado por el emisor muestra un déficit operacional a diciembre del 2025. Realizd
inversiones en activos fijos en el periodo por $1,263,593.

Se recibid ingresos bancarios y de mercado de valores por $2,103,174, se observa una disminucion en su
flujo final de caja que totaliza $760,515 en comparacion con el cierre del 2024.

FUENTES:

e Estados Financieros Preliminares de DULCENAC S.A. DULCERIA NACIONAL cortados al 31 de
diciembre del 2025.

Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre del 2024.

Informes sobre colocacidn, amortizacion y redencion.

Prospecto de II Emision Papel Comercial al portador DULCENAC S.A. DULCERIA NACIONAL
Contrato de Emision Papel Comercial

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.

Firmado digitalmente
RADMILA por RADMILA MIRYANA
MIRYANA PANDZIC ARAPOV

PANDZIC ARAPOV Fecha: 2026.02.13
14:50:00 -05'00'

Ab. Radmila Pandzic Arapov
Presidenta

Pagina 4 de 4



		2026-02-13T14:50:00-0500
	RADMILA MIRYANA PANDZIC ARAPOV




