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Finalmente, el mantenimiento de esta calificacion estard supeditada a la incorporacién de los inmuebles en proceso de
formalizacion, para fortalecer el patrimonio del Fideicomitente, asi como del mejoramiento de los resultados financieros de la
empresa. Si bien el valor del patrimonio auténomo del Fideicomiso cubre suficientemente la deuda bursdtil, este superdvit de
garantia real debe estar respaldado igualmente por adecuados flujos operativos que cubran el riesgo de liquidez de corto
plazo.

TENDENCIA ‘ FORTALEZAS RIESGOS

La tendencia Sensible (-) refleja las |e Amplia cobertura y garantia real del |e Elevada exposicidon del negocio a factores
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caja esperado del Fideicomitente, en |e Adecuada infraestructura para sus |e Alto nivel de endeudamiento con valor
relacién con su produccién y su generacion operaciones y actividades productivas. negativo del patrimonio neto.

de ingresos operativos, con patrimonio |e Importante experiencia con tradicidn |e Bajosindicadores de liquidez con ajustados
negativo por pérdidas acumuladas. familiar en el rubro. flujos de caja operativos.
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La economia del pais se ha comportado de manera muy variable durante los
Ultimos 10 afos. El periodo 2013-2015 se caracterizd por una fase de contraccidn
econdmica, seguida por una expansién en el periodo 2016-2017. Sin embargo, en
el periodo 2018-2020, la economia experimentd una marcada desaceleracion,
reflejada en una tendencia negativa que se agudizd en el ano 2020 por la
pandemia del Covid-19, con registro de bajas tasas histéricas de crecimiento en
todos los sectores de la economia.

En el ano 2020, los sectores del comercio y la industria registraron caidas del -8,1%
y -1.3%, respectivamente. Sin embargo, los mds afectados por la pandemia de
Covid-19 fueron las exportaciones y las importaciones, con descensos histéricos
del -9,0% vy -15,18%. Como resultado, el PIB alcanzd un minimo histérico de -0,8 %.
A pesar de la contraccion econdmica general, la agricultura y el sector de la
construccidén mostraron un desempeno positivo, con altas tasas de crecimiento
del 9.0 % y 10,5 %, respectivamente. En el caso de la construccién, este
crecimiento fue impulsado por el mayor dinamismo en la ejecucién de obras
publicas.

La contraccidon del periodo 2018-2020, ha generado también una reduccidn de
los sectores que gastan en la economia. Los sectores del PIB por fipo de gasto
han registrado tasas negativas minimas en el 2020 de -3,6% en consumo y -4,7%
en la formacién bruta de capital. Sin embargo, en el 2021, la economia
experimentd una recuperacioén significativa, impulsada por la reactivacion de la
actividad productiva. Este repunte fue reflejado a través del desempeio positivo
de sectores como el comercio y construccidn, que registraron tasas de
crecimiento del 14,3% y 12,8%, respectivamente, lo que contribuyd a la expansidon
del PIB en 4,0%.

En confraste, el sector agroexportador registré una disminucion en el 2021, con
una tasa negativa del sector agricola de -18,2% y una baja tasa del sector
exportador de 2,1%. La agricultura registré disminuciones en todos los trimestres
del afo 2021, como resultado de la fuerte sequia que impactd severamente a la
produccién de soja y sus derivados, con pérdidas del 50%. Estos malos resultados
confinuaron en el 2022, con un crecimiento del PIB de solo 0,2%, condicionado
por la situacién econdmica del sector agroexportador, con tasas negativas de -
12,5% vy -1,6% para la agricultura y las exportaciones, respectivamente.

Las cifras correspondientes al 2023 muestran un repunte de la economia con una
expansién de 5,0% del PIB, impulsado por la importante recuperacion de los
sectores agricola y exportador, con tasas de crecimiento de 23,4% y 35,04%
respectivamente, asi como el sector agua y electricidad que aumentd 15,5%,
siendo una tasa histéricamente alta.

Segun los datos preliminares del BCP, el PIB registré un crecimiento interanual de
5,9% en el primer frimestre de 2025. Este resultado se explica principalmente por
el crecimiento del sector de servicios en 6,0%, la industria en 6,6%
construccion en 12,9%. No obstante, este desempeno favorable ha sido
atenuado por la contraccién del 3,4% del sector de la agricultura, explicado por
la menor produccién de soja. En este contexto, a Jun25 la expectativa de
crecimiento del PIB por parte del BCP se revisd al alza de 4,0% a 4,4%, impulsado
por el sector servicios y la mayor demanda interna.

En este contexto econdmico de fluctuaciones ciclicas, los ingresos en divisas por
exportaciones de soja han registrado oscilaciones. En el 2022, estas habian
presentado una significativa reduccidén del 58,76% hasta USD 1.227 millones, para
luego ascender 179,05% al cierre de 2023, con una nueva disminucion del 7,42%
hasta USD 3.170 millones en el 2024, segun datos del Banco Central del Paraguay.
Sin embargo, pese a la disminucién de las divisas ingresadas por la exportacion
de soja, se haregistrado el crecimiento de la produccién nacional. Las toneladas
de soja producidas (zafra + zafrina) pasaron de 4.380.736 toneladas en 2022 a
9.859.716 toneladas al cierre del 2023, que posteriormente llegaron a 11.074.900
toneladas en Dic24, de acuerdo con datos de la Cdmara Paraguaya de
Exportadores y Comercializadores de Cereales y Oleaginosas (CAPECO).
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INFORMACION DEL FIDEICOMITENTE

Los fideicomitentes - beneficiarios Ricardo Jesus Sosa Gautier, Johanna Cornelia Boch de Sosa, Ricardo Antonio Sosa Bosch y
Alice Dolores Morinigo de Sosa son los propietarios de Agroganadera “La Susana” (empresa unipersonal de Ricardo Sosa
Gautier) y de Agroganadera “43 S.A."”, cuyas fincas estdn ubicadas en el departamento de San Pedro. Especificamente, la
agroganadera estd ubicada a 190 km de Asuncién, cerca de Puerto Rosario y con acceso a rutas asfaltadas en Guayaibi.

El fideicomitente inicid sus actividades en 1968, enfocdndose en la explotacién ganadera de ciclo completo: cria, recria y
terminacién, ampliéndose a la produccién agricola a partir de 1989 con el cultivo de algoddn y posteriormente incursionando
en la produccién de soja, maiz y girasol, lo que resultd en mayores ventas y fortalecié asi su actividad productiva. De esta
manera, desde 2014, el enfoque productivo ha sido principalmente la plantacién de soja, soja zafrina y maiz zafrina, debido
a su mayor rentabilidad, mientras que la venta de animales se ha reducido al minimo.

Los fideicomitentes gestionan dos negocios familiares con estructuras administrativas y operativas limitadas y comunes entre
si, con personal administrativo, jefes técnicos, técnicos agricolas y ganaderos, asi como personal de riego y fumigacion. La
Sra. Ivette Sosa Bosch administra la Agroganadera La Susana, mientras que el Sr. Ricardo Jesus Sosa Bosch trabaja en las
fincas; ambos poseedores de una amplia experiencia en este rubro agricola al ser una actividad familiar tradicional.

La superficie productiva consolidada entre Agroganadera La Susana y Agroganadera 43 S.A., actualmente supera las 7.000
hectdreas y continla en expansion mediante la adquisicion de inmuebles de considerable envergadura. Estas propiedades
cuentan con una infraestructura que incluye silos de alta capacidad, maquinarias de tecnologia avanzada, alambrados
perimetrales, etc., lo que fortalece tanto la cosecha de granos como el aumento de las dreas mecanizadas.

Los inmuebles fideicomitidos cuentan con equipos de riego por bombeo, un generador de 275 Kv y un fransformador de 63
kVA, asi como galpones, implementos agricolas (arados, molinos, rastrillos, bdsculas, entre otros), pozos artesianos y un silo con
capacidad para 1800 toneladas, junto con un sistema de procesamiento de 120 toneladas por hora. El parque automotor
incluye fumigadoras con tanques acoplados de hasta 12.000 litros, tractores (palas cargadoras, retroexcavadoras, entre
ofros), ademds de vehiculos utilitarios y todoterrenos utilizados en los centros de produccién del fideicomiso. En este sentido,
durante el 2024 la agroganadera ha realizado inversiones en rodados vy silos.

Si bien los suelos de San Pedro rinden menos que los suelos mds fértiles del Alto Parand o el sur del pais, con un tratamiento
adecuado, fertilizacion y el uso de variedades correctas de semillas, se han fortalecido los rendimientos por hectdrea. El
sistema de produccién implementado es la siembra directa, que evita la labranza y permite sembrar sobre los residuos de
cultivos anteriores, previamente tratados con agroquimicos. Este método conserva la humedad del suelo, lo protege del sol
y mejora su calidad mediante la descomposicién de la materia orgdnica.

El cuidado del suelo se realiza mediante rotacién de cultivos, con pasturas en invierno, lo que ha demostrado mejores
resultados que el riego. La soja, el principal cultivo, tiene su ciclo de produccién que abarca desde la siembra (julio a
noviembre) hasta la cosecha y venta (de enero a junio). Tanto la siembra como la cosecha son tercerizadas con personal
especializado, mientras que la empresa se encarga del control y supervision del proceso.

En términos de produccion agricola, Agroganadera 43 concentrd sus principales ingresos en soja y maiz, que en conjunto
generaron Gs. 31.825 millones en Dic24. Sin embargo, esta cifra representd una disminucion del 36,50% respecto al ejercicio
anterior, explicado principalmente por la caida de las ventas de maiz, que se redujeron en 90,76% hasta Gs. 1.208 millones.
Por su parte, las ventas de soja también descendieron, aunque en menor medida, a una tasa del 17,34% hasta Gs. 30.617
millones.

A pesar de la adecuada estructura operativa y productiva, el desempeno financiero de la empresa sigue dependiendo en
gran medida de factores climdticos y de la volatilidad de los precios internacionales. En el periodo 2022-2023, el rendimiento
fue de 2.341 kg/ha, mientras que en el periodo 2023-2024, disminuyd a 2.200 kg/ha debido a un fuerte temporal en la zona
de influencia, que afectd tanto la infraestructura como la produccidn, requiriendo una resiembra tardia. Asimismo, a finales
de Dic24 y Ene25, la ausencia prolongada de lluvias ha limitado la productividad por hectdrea, con un rendimiento promedio
2.200 kg/ha, aunque aun 1.150 hectdreas pendientes de cosecha.

FLU]JO DE CAJA DEL FIDEICOMITENTE

Los fideicomitentes han presentado su flujo de caja proyectado para el periodo 2025-2032, que contempla de manera
consolidada las proyecciones de efectivo de Agroganadera La Susana y Agroganadera 43 S.A. Se estiman ingresos operativos
con un crecimiento moderado de 1,38% para el ano 2025 y de 8,29% entre 2025-2026, fundamentada en las expectativas de
un mayor nivel de venta de productos agricolas, en particular de la soja, en linea con las perspectivas favorables para la
campana 2025/2026, en la cual se espera un rendimiento promedio de 3.000 kg/ha. Para los periodos posteriores, se estima
un crecimiento promedio del 2,50% anual.

Asimismo, se estima que los costos de ventas, vinculados principalmente a la produccién agricola, registrardin una reduccion
del 9,49% en el 2026 y, a partir de entonces, crecerdn a una tasa promedio del 2,50% anual hasta USD 5.140.763 en 2032. En
cuanto alos gastos operativos (comerciales y administrativos), se prevé un incremento promedio del 5,92% durante el periodo
analizado. Adicionalmente, se contemplan inversiones en la estructura operativa por USD 30.000 anuales, totalizando USD
240.000 en 2032. De esta manera, se anticipan flujos operativos positivos y crecientes durante todo el periodo.
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En cuanto al flujo financiero, se prevé redlizar la emision de bonos en el mercado de capitales en el 2025 como parte del
nuevo Programa de Emisién Global (PEG USD4) hasta un monto total de USD 3.500.000 y no se proyecta asumir nuevos
compromisos financieros ni realizacién de emisiones adicionales en los anos posteriores. Los recursos obtenidos se destinardn
principalmente al pago de deudas bancarias y con terceros en el 2025, o que permitird reducir gradualmente el nivel de
obligaciones en los anos siguientes, aungue manteniendo un flujo financiero negativo durante todo el periodo proyectado.

Este escenario resalta la importancia del desempeno operativo y de la obtencién de recursos de terceros para generar flujos
de caja necesarios que permitan cubrir las obligaciones financieras y garantizar la actividad operativa, sin dejar de considerar
la variabilidad en el volumen de ventas al ser un sector sensible a factores externos como condiciones climdticas, precios
internacionales y las presiones relacionadas con el abastecimiento de fertilizantes e insumos para el proceso productivo.

Con esto, se proyectan flujos de caja negativos para el afo 2025 y 2026 debido a la alta presidn financiera producto de la
amortizacién de préstamos y bonos, los cuales serdn atenuados por el saldo inicial de caja (USD 644.785), aunque dicho valor
contrasta con las disponibilidades alcanzadas al cierre del ejercicio 2024 (USD 165.618). Finalmente, el flujo final acumulado
muestra una frayectoria ascendente desde el 2027, alcanzando niveles superiores a su promedio histérico.

FLUJO DE CAJA PROYECTADO

En Délares Americanos 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Ventas 6.989.112 | 7.085.329 | 7.672.463| 7.864.274| 8.060.880 | 8.262.403 | 8.468.963 | 8.680.687
Costo de ventas (pago proveedores) -4.898.224 | -4.433.415 | - 4.544.150 | - 4.657.653 | - 4.773.996 | - 4.893.245 | - 5.015.475 | - 5.140.763
Utilidad bruta 2.090.888 | 2.651.914 | 3.128.313| 3.206.621| 3.286.884 | 3.369.158 | 3.453.488 | 3.539.924
Gastos comerciales -94.606 -97.917 -101.344 -101.344 -101.344 -101.344 -111.479 -122.626
Gastos administrativos -744.121 -782.921 -832.146 -894.862 -935.541 -978.253 | -1.067.949 | -1.130.425
Utilidad operacional (Ebitda) 1.252.161 | 1.771.076 | 2.194.823 | 2.210.415| 2.249.999 | 2.289.561 | 2.274.060 | 2.286.873
Inversiones -30.000 -30.000 -30.000 -30.000 -30.000 -30.000 -30.000 -30.000
FLUJO OPERATIVO 1.222.161 | 1.741.076 2.164.823 2.180.415 2.219.999 2.259.561 2.244.060 2.256.873
Emision de Bonos 3.500.000 - - - - - - -
Ingresos financieros 3.500.000 - - - - - - -
Amortizacion de préstamos (capital+intereses) | -1.790.028 -448.707 -520.910 -643.984 -177.081 -423.880 - -
Amortizacién de bonos (capitaltintereses) -1.389.931 | -1.449.096 | -1.367.274 -792.500 | -1.225.000 | -1.135.000 -567.500 -522.500
Otros deudas -1.928.730 -10.926 - - - - - -
Egresos financieros -5.108.689 | -1.908.729 | -1.888.184 | -1.436.484 | -1.402.081 | -1.558.880 -567.500 -522.500
O A RO 608.689 908 9 888 84 436.484 40 08 8.880 6 00 00
FLUJO DE CAJA -386.528 -167.653 276.639 743.931 817.918 700.681 | 1.676.560 | 1.734.373
aldo a 644 8 8 90.604 6 4 4 929.09 SYAS 4 06
O A A ADO 8 90.604 6 4 4 929.09 SYAS 4 06 6.040 06

ESTRUCTURA DEL FIDEICOMISO

El Fideicomiso LA SUSANA fue constituido mediante Escritura PUblica N° 589, el 19 de agosto de 2009, con el propdsito de emitir
titulos de deuda (bonos) para su colocacién en el mercado de valores, de conformidad a las normativas que rigen la oferta
publica. En este marco, Finlatina S.A. de Finanzas, como fiduciario, mantiene los bienes fideicomitidos, conserva su titularidad
y los administra, quedando el Patrimonio Auténomo como respaldo para el pago de las obligaciones contraidas con los
tenedores de los titulos.

Ademds, el Fiduciario firmé un contrato de aparceria con Agroganadera 43 S.A., propiedad de los fideicomitentes. A través
de este contrato, se prevé que el Fiduciario reciba anualmente cdnones por la explotacion del inmueble rural fideicomitido,
constituyéndose esta renta como la fuente de pago de los compromisos asumidos con los inversores de bonos. En esa linea,
la Fiduciaria y los Fideicomitentes han formalizado la adenda N° 4 del contrato de aparceria y la adenda de la séptima
modificacion al Contfrato de Fideicomiso La Susana en el contexto de la Ultima emisién de bonos PEG USDA4.

Las modificaciones al Contrato de Aparceria establecen que el plazo de vigencia del contrato serd de 8 anos a partir de la
presente modificacion, con una prérroga automdatica de 1 ano, salvo que cualquiera de las partes comunique su decisién
de no renovarlo con al menos tres meses de antelacién a su vencimiento. Ademds, el aparcero se obliga a abonar a la
fiduciaria un monto proveniente de los bienes producidos durante los siguientes 8 anos y sus montos de capital e intereses
conforme al flujo financiero presentado por la Agroganadera 43 S.A.

El Patrimonio Auténomo estd compuesto por bienes inmuebles, garantizados por Agroganadera La Susana, una propiedad
unipersonal del Sr. Ricardo Sosa Gautier. Estos inmuebles estén destinados exclusivamente a la produccién agricola, conforme
al contrato de fideicomiso, lo que garantiza su preservaciéon y autonomia. El procedimiento estipula que, a medida que se
colocan los fitulos en el mercado primario, el Fiduciario recibe los fondos provenientes de dichas colocaciones y los entrega
a los fideicomitentes. Estos recursos han sido utilizados para la ampliacion del sistema de regadio artificial, reestructuraciéon de
pasivos de corto plazo y la implementacién de un sistema de produccion sostenible.
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Conrespecto alos recursos provenientes del contrato de Aparceria con Agroganadera 43, si los cdnones no fueran suficientes
para el pago de las obligaciones del fideicomiso al vencimiento, los fideicomitentes deberdn cubrir la diferencia o el importe
total faltante mediante una transferencia a la cuenta fiduciaria, con al menos 7 dias de anticipacion a la fecha de
vencimiento bajo apercibimiento de mora. Ademds, los fideicomitentes estén obligados a mantener el valor del Patrimonio
Autdbnomo, asegurando una relacién minima de 200% entre el valor del patrimonio y el saldo de las emisiones pendientes de
pago. En caso de que el valor del patrimonio disminuya por cualquier motivo, los fideicomitentes deberdn transferir los bienes
necesarios al Patrimonio Auténomo para mantener dicha relacién, en un plazo mdximo de 30 dias.

COMPOSICION DEL PATRIMONIO AUTONOMO

El Contrato de Fideicomiso de Administraciéon y Garantia “LA SUSANA" fue constituido en 2009 entre los fideicomitentes Ricardo
Jesus Sosa Gautier, Johanna Cornelia Bosch de Sosa, Ricardo Antonio Sosa Bosch y Alice Dolores Morinigo de Sosa, junto con
el Banco Familiar S.A.E.C.A., en calidad de fiduciaria. En dicho acto, se conformd un Patrimonio Auténomo como respaldo
para la primera emisién de titulos por USD 3.000.000. Posteriormente, mediante una Asamblea de Tenedores de Bonos, se
aprobd la sustitucion de la fiduciaria Banco Familiar S.A.E.C.A. por FINLATINA S.A. de Finanzas.

Este contrato ha sido modificado en diversas ocasiones para respaldar la emisién de bonos bajo los PEG USD1, USD2, USD3 y
USD4 con montos de USD 2.500.000, USD 5.000.000, USD 3.000.000 y USD 3.500.000 respectivamente. El Ultimo programa USD4
fue aprobado el 19 de abril de 2024 mediante una Asamblea de Tenedores de Bonos y formalizado mediante Escritura PUblica
N° 267, de fecha 20 de mayo de 2024. El programa establece un plazo de hasta 8 anos, con series a ser definidas por el emisor
conforme a las condiciones del mercado, manteniendo el indice de cobertura del Patrimonio Auténomo. Adicionalmente, el
28 de noviembre de 2024 se realizé una adenda a la séptima modificacién del contrato, que incorpora los detalles sobre el
destino de los fondos.

El Patfrimonio Autdnomo del Fideicomiso “LA SUSANA" estd constituido por dos inmuebles transferidos material e
irevocablemente al Fideicomiso. Estos inmuebles son la Finca N° 1.694, individualizada como Fraccién “A” (Padrén N° 1.628),
ubicada en el Departamento de San Pedro, Distrito de Guayaibi, con una superficie de 3.000 hectdreas; y Finca N° 561,
individualizada como Fraccién “B” (Padrén N° 19.831), ubicada en el Departamento de San Pedro, Distrito de San Estanislao,
con una superficie de 1.010 hectdreas. Asimismo, el Patrimonio Auténomo se compone de los ingresos generados por el
Conftrato de Aparceria con la empresa Agroganadera 43 S.A., conforme a su flujo anual, y puede incluir los frutos, rendimientos
y cualquier otro ingreso generado por los bienes fideicomitidos, segun lo estipulado en el contrato de fideicomiso.

El objetivo de este Patrimonio Auténomo es garantizar el cumplimiento de los compromisos derivados de la emisidén de titulos
de deuda de oferta publica en la Bolsa de Valores de Paraguay. Al cierre de Dic24, el saldo de los compromisos bursatiles
ascendia a Gs. 23.494 millones correspondientes al PEG USD3 segun el tipo de cambio publicado por el Banco Central del
Paraguay. Por su parte, el valor contable del Patrimonio Auténomo a Dic24 fue de Gs. 55.371 millones, con lo cual se alcanza
un valor de cobertura de 2,36 veces, superior al 2,04 veces registrado a Dic23 y al promedio minimo establecido en el contrato
del 200%.

La Ultima valuacion fue realizada en marzo de 2024 por el Ingeniero Blas Pessolani, conforme a sus informes P-132/24 y P-
133/24, estableciendo que el valor del Patrimonio Auténomo asciende a Gs. 191.451 millones y un valor de venta rdpida de
Gs. 134.020 millones. El primero fue contemplado como valor del Patrimonio Auténomo en la adenda de la séptima
modificacién del contrato, mientras que el segundo figura como cuenta de orden en los estados contables del fideicomiso a
Dic24.

En 2025, se redlizd la emisidn y colocacion bajo el PEG USD4 por un monto de USD. 3.500.000, equivalente a Gs. 27.409 millones,
conlo que el saldo consolidado de los compromisos bursdtiles (PEG USD3 mds USD4) asciende a un total de Gs. 50.903 millones,
considerando un tipo de cambio de Gs. 7.831,26. Como resultado, la relacidn entre el patrimonio contable del fideicomiso
(Gs. 55.371 millones) y el saldo consolidado de sus obligaciones bursdtiles es del 109%. Asimismo, si se consideran los valores
de mercado y de venta répida de los activos fideicomitidos (Gs. 191.451 millones y Gs. 134.020 millones, respectivamente), la
cobertura alcanza el 376% vy el 263%.
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INFORME DE CALIFICACION CORTE DICIEMBRE/2024

FIDEICOMISO LA SUSANA

Evolucion de los Estados Contables - En millones de Guaranies

BALANCE dic-20 dic-21 dic-22
ACTIVO 80.048 93.022 94.286 86.869 79.377
Cartera de Créditos 18.614 31.659 32.988 25.823 18.424
Inmuebles e Instalaciones 61.271 61.201 61.089 60.976 60.864
Otros Activos 163 162 209 70 89
PASIVO 19.112 32.434 33.844 29.044 24.007
Titulos valores en circulacién 18.360 31.675 33.057 28.385 23.494
Otros Pasivos 752 759 787 659 513
PATRIMONIO AUTONOMO 60.936 60.588 60.442 57.825 55.371
Bienes fideicomitidos 42.590 42.590 42.592 42.592 42.595
Reservas 19.852 19.852 19.852 19.852 19.852
Resultado del ejercicio -201 -348 -149 -2.617 -2.456
Resultado acumulado -1.305 -1.506 -1.854 -2.003 -4.620

RESULTADOS
Ingresos del Fideicomiso 1.451 3.168 5.393 103 51
Egresos del Fideicomiso 1.652 3.516 5.542 2.720 2.507
RESULTADO DEL EJERCICIO -201 -348 -149 -2.617 -2.456
RA O ) OBER RA a D O O O . 4
Patrimonio Auténomo/Titulos valores* 3,32 1,91 1,83 2,04 2,36
Bienes fideicomitidos/Titulos valores 2,32 1,34 1,29 1,50 1,81
Patrimonio Auténomo/Pasivo 3,19 1,87 1,79 1,99 2,31

* La emision esta garantizada con las propiedades transferidas al Patrimonio Auténomo. Se debera mantener en todo momento el
valor de los bienes fideicomitidos, asegurando una relacién de al menos 200% entre el valor del Patrimonio Auténomo y el saldo de la
emisién pendiente de pago.

EVALUACION DEL AGENTE FIDUCIARIO

El Fideicomiso de Administracion y Garantia fue constituido en el 2009,

PLANA DIRECTIVA - FINLATINA S.A. de Finanzas

Cargo
Presidente

Nombre y Apellido
Marcelo Amado Martinez Vargas.

Vicepresidente

Enrique José Bendafa Palumbo.

Director Titular

Maria Lilia Martinez de Fleitas.

Director Titular

Naoki Nagaoka.

Director Titular

Maria Cristina Bendana de Machuca.

Sindico Titular

Margarita Gavildn de Alvarenga.

siendo el Banco Familiar S.A.E.C.A. el agente fiduciario. Posteriormente,
por motivos comerciales, fue sustituido por FINLATINA S.A. de Finanzas,
conforme al Acta de Asamblea de Tenedores de Bonos del 9 de julio de
2015.

En ese sentido, mediante los contratos de cesidn se transfirieron al
actual fiduciario los inmuebles que integran el patrimonio auténomo, asi
como los derechos, acciones y obligaciones derivados del contrato de
auditoria externa y del contrato de apareceria, este Ultimo

constituyendo la fuente de pago de las obligaciones del Fideicomiso La Susana.

FINLATINA S.A. de Finanzas, calificada con una solvencia de "BBBpy" con tendencia “Estable” por la Evaluadora
Latinoamericana, inicid sus actividades en el sistema financiero paraguayo en febrero de 1995. La entidad se ha destacado
como pionera en negocios fiduciarios en Paraguay, siendo autorizada y habilitada para operar legalmente como Fiduciaria
por el Banco Central del Paraguay el 2 de diciembre de 2003, segun Nota SB. N° 02070/2003, contando actualmente con un

considerable volumen de fideicomisos administrados.

La Unidad Fiduciaria de FINLATINA S.A. de Finanzas opera de manera independiente de la estructura principal de la entidad
financiera, manteniendo su propia contabilidad y recursos humanos, aunque comparte el entorno tecnolégico con la
entidad. El Departamento de Fideicomiso estd gestionado por un Gerente de Negocios Fiduciarios con experiencia en el
desarrollo de diversos tipos de fideicomisos, quien reporta directamente a los directivos de la entidad financiera y cuenta con
el apoyo de su equipo.

Con respecto al contrato del Fideicomiso, el fiduciario tiene la obligacion contractual de remitir al fideicomitente un informe
detallado trimestralmente sobre el desarrollo del fideicomiso y los resultados de la gestiéon realizada. Ademds, se establece
que el fiduciario no asume responsabilidad alguna, salvo en casos de dolo o negligencia en el cumplimiento de sus funciones.

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL USD3
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Como mecanismo de control, los estados financieros del fideicomiso deben ser revisados por una firma auditora externa.
Adicionalmente, el fiduciario estd contractualmente obligado a contratar los servicios de un ingeniero agrénomo para realizar
una valoracién anual del patrimonio auténomo y emitir un informe técnico al respecto.

CARACTERISTICAS DEL INSTRUMENTO

En 2021, el fideicomiso realizd la emisién de bonos bajo el Programa de Emision Global USD3, correspondiente a un monto
madximo de USD 3 millones, colocados en su totalidad en 4 series, con la Ultima colocacion efectuada en Mar22 por USD 500
mil. El instrumento tiene como agente fiduciario a FINLATINA S.A. de Finanzas como agente fiduciario y como agente
organizador y colocador a Capital Markets Casa de Bolsa S.A.

INFORME DE CALIFICACION CORTE DICIEMBRE/2024

El programa establece un plazo de vencimiento mdximo de 8 afos, con pagos de intereses definidos para cada serie y
amortizacién de capital al vencimiento. Los fondos se destinaron principalmente al pago de deudas de corto plazo y capital
operativo (50%), a la apertura de nuevas zonas de cultivo para incrementar las dreas productivas (30%) y a la adquisicidon de
maquinaria (20%).

El programa también contempila la posibilidad de rescate anticipado conforme a los procedimientos de la Bolsa de Valores.
La garantia se constituye mediante el Fideicomiso de Administracion y Garantia acorde a la sexta modificacion del contrato
de Fideicomiso, segUn consta en la Escritura PUblica N° 21 del 17 de febrero del 2021. Al cierre del periodo analizado, el monto
de las series vigentes del programa asciende a Gs. 23.494 millones, segun el tipo de cambio publicado por el Banco Central
del Paraguay en el mismo periodo.

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL (PEG) USD3

Caracteristicas
Emisor - Fiduciario.

Detalle
Finlatina S.A. de Finanzas

Fideicomitente - Beneficiario.

Agroganadera La Susana de Ricardo JesUs Sosa Gautier. Oftros
fideicomitentes son Johana Cornelia Bosch de Sosa - Ricardo Antonio Sosa
Bosch - Alice Dolores Morinigo de Sosa.

Denominacioén del Programa.

usSD3.

Avutorizacién de la CNV.

25 de Junio de 2021 segun Certificado N° 54,

Moneda y Monto del programa.

USD 3.000.000.- (Délares Americanos Tres Millones).

Cortes Minimos.

USD 1.000.- (Délares Americanos Un Mil).

Plazo de Vencimientos.

Se emitirdn con un plazo de vencimiento de hasta 8 anos, y segun lo
especifique el complemento de prospecto correspondiente a cada serie.

Tasa de Interés.

A ser definidos en cada serie a ser emitida dentro del marco del presente
programa.

Destino de los Fondos.

Los fondos obtenidos serdn destinados al pago de deuda de corto plazo y
capital operativo (50%), adquisicion de maquinarias (20%) y apertura de zona
cultivo para el incremento de dreas productivas en un 30%.

Rescate Anticipado.

Conforme a lo establecido en el art. 58° de la Ley 5810/17 y en la Resolucién
BVPASA N° 1.013/11, tiene la facultad de incluir dentro de las caracteristicas
de una o mds series del Programa de Emision Global, la posibilidad de realizar
rescates parciales o totales de los Titulos de Deuda emitidos en las series
afectadas, en una fecha a ser determinada por el Directorio.

Garantia.

Fideicomiso de Administracion y Garantia segun Escritura PUblica N° 21 de
fecha 17 de febrero de 2021, correspondientes a la sexta modificacion del
Contrato de Fideicomiso de Administracién y Garantia.

Agente Organizador y Colocador.

Capital Markets Casa de Bolsa S.A.

Representante de Obligacionistas.

Capital Markets Casa de Bolsa S.A.

Programa de Emisién Global PEG USD3: Monto autorizado USD. 3.000.000.-

Registrado a través del Certificado de Registro de la CNV N° 54 de fecha 25/06/2021.

Fecha Serie Emitido USD.
25-ago-21 1.000.000
25-ago-21 2 1.000.000

4-oct-21 3 (%) 500.000
24-mar-22 | 4 (*) 500.000
3.000.000

Colocado USD. Pagado USD.

1.000.000
1.000.000
500.000
500.000

Tasa anual

7.75%
7.25%

Fecha Vto.

21-abr-27
21-abr-26
21-abr-25
21-abr-25

Plazo Anos

4,7
3.5

3.000.000

Vigente Gs.
1.000.000
1.000.000
500.000
500.000
3.000.000

Nota: (*) Las series 3 y 4 del PEG USD3 fueron amortizados en el presente ejercicio conforme a sus vencimientos en fecha
21/Abril/25.
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CORTE DICIEMBRE/2024

ANTECEDENTES DE LAS EMISIONES

PROGRAMAS DE EMISION GLOBAL EMITIDOS

Ano de Emisién Programa ‘ Moneda Monto Emitido Monto Colocado Amortizado Vigente
2012 PEG USD1 usbD 2.000.000 2.000.000 2.000.000 -
2016 PEG USD2 usD 4.000.000 4,000.000 4.000.000 -
2021 PEG USD3 (*) usb 3.000.000 3.000.000 - 3.000.000
2025 PEG USD4 usb 3.500.000 3.500.000 - 3.500.000

12.500.000

12.500.000

6.000.000

6.500.000

Nota: (*) Las series 3 y 4 del PEG USD3 fueron amortizados en el presente ejercicio conforme a sus vencimientos en fecha

25/Abril/25.

VENCIMIENTO DE LOS BONOS VIGENTES

En millones de USD

PEG USD3

PEG USD4

El Fideicomiso LA SUSANA ha emitido y colocado bonos bursdtiles
por USD 12.500.000, en el marco de los Programas PEG USD1, PEG
USD2, PEG USD3 y PEG USD4. En diciembre de 2012, fue emitido el
Programa de Emisidon Global USD1 por un monto mdximo de USD 2,5

2.000.000 millones, de los cuales se colocaron USD 2 millones en 4 series, ya

1.500.000 canceladas en su totalidad.
1,000,000 - - - - En_ 2016, se emitié el PEG USD2 por un mqn’ro MAaximo <;ie usb 5
z z S S s = S millones, de los cuales se colocaron USD 4 millones en 6 series, todas
500.000 § § § S = § S amortizadas en abril del 2024. En cuanto a los programas V|ge,:n.’res,
= = = R & = 53 se encuentra el PEG USD3 emitido en 2021 por un monto mdximo
0 de USD. 3 millones, colocado en su totalidad y dividido en 4 series,

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

con vencimientos en abril de 2025, 2026 y 2027. Asimismo, durante
2025 se ha emitido el PEG USD4 por un monto mdximo de USD 3.5
millones, también colocados en su totalidad y estructurado en siete
series.

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL USD3
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CUADRO COMPARATIVO DEL BALANCE Y ESTADO DE RESULTADOS

SITUACION ECONOMICA Y FINANCIERA DEL FIDEICOMITENTE

En millones de guaranies

BALANCE GENERAL jun-20
ACTIVO 22.878
Activo Corriente 7.331
Disponibilidades 3.215
Inversiones temporales 0
Créditos Netos CP 1.358
Inventario 1.353
Otros activos corrientes 1.405
Activo no corriente 15.547
Bienes de uso 15.547
Créditos Netos LP 0
Otros activos no corrientes 0
PASIVO 15.045
Pasivo corriente 7.716
Deuda comercial 234
Deuda bancaria 5.583
Otras deudas 1.899
Pasivo no corriente 7.329
Deuda comercial LP 0
Deuda bancaria LP 7.329
Otras deudas LP 0
PATRIMONIO NETO 7.834
Capital 5.525
Aporte Irrevocable 0
Reservas 3.716
Resultados Acumulados -901
Resultado del Ejercicio -506
Ventas 6.127
Costos -2.007
Utilidad bruta
Gastos de Ventas -89
Gastos Administrativos -3.361
Utilidad operacional (EBITDA)
Previsiones 0
Depreciaciones y amortizaciones -496

Utilidad operacional neta (EBIT)

Gastos financieros

Utilidad ordinaria

174
-903
-729

dic-21*
18.188
2.886
1.818
0
0
742
326
15.302
15.284
0
18
8.066
3.871
0
3.388
483
4.195
0
4.195
0
10.123
5.525
0
3.716
-3.133

4.015

7.990
-735

-19

4.571

dic-22
18.544
3.641
2.510
0
0
914
217
14.903
14.885
0
18
14.544
302
76
13
213
14.242
0
13.007
1.235
4.001
5.525
0
3.716
-1.917

-3.323

-1.097

-393
-1.490
-1.120
-2.610

dic-23

15.473

32

66
14.883
14.865
0

18
17.447
248
111

0

137
17.199
0
15.999
1.200
-1.974
5.525

0

3.716
-5.240

-5.975

-5.109

-20
-5.129
-816
-5.945

AGROGANADERA LA SUSANA (RICARDO JESUS SOSA GAUTIER)

dic-24 Var%

15.225

-1,60%

-38,98%
14 -97,15%
0 n/a
0 n/a
0 -100,00%

346 424,24%

14.865 -0,12%
14.847 -0,12%
0 n/a

18 0,00%
18.068 3,56%
953 | 284,27%

12 -89,19%

706 n/a

235 71,53%

17.115 -0,49%
0 n/a
17.115 6,98%

0| -100,00%

-2.842 43,97%

6.175 11,76%

0 n/a

3.716 0,00%

-11.215 114,03%

-1.518 -74,59%
Var%

2.701 -46,29%

-1.096 -14,11%

-57,23%

0| -100,00%

-914 -89,68%

-113,53%
0 n/a
-18 -10,00%

673 -113,12%

-1.084 32,84%

-411  -93,09%

Resultados no operativos 272 -99 -671 151 -1.107 | -833,11%

-457

Utilidad antes de impuestos

Impuesto a la renta -49 -457 -42 -181 0 -100,00%

Utilidad del ejercicio -506

4.472

4.015

-3.281

-3.323

-5.794

-5.975

-1.518 -73,80%

-1.518 -74,59%

jun-20

50.920

21.250
5.192
349
4.300
2.334
9.075
29.670
2.470

0

27.200

25.266
7.357
11.419
6.490
18.415
0
18.415
0

100
4.860
334
1.362

583

jun-20

23.816
-17.999
5.817
-56
-1.174
4.587
0

-434

4.153
-1.808
2.345

AGROGANADERA 43 S.A.

dic-21%* dic-22 dic-23 dic-24 Var%
67.863 85.429 75.162 99.537 32,43%
35.830 41.272 27.215 47.933 76,13%
19.013 10.395 344 1.283 272,97%
0 0 0 0 n/a
646 24 26 0 -100,00%
2.694 13.215 5.952 16.903 183,99%
13.477 17.638 20.893 29.747 42,38%
32.033 44.158 47.947 51.604 7,63%
2.528 10.381 10.607 10.803 1,85%
2.000 4.468 8.269 9.535 15,31%
27.505 29.309 29.071 31.266 7,55%

43.681 56.446 81.368 78.568 100.916 28,44%

7.239 11.418 4.060 -3.405 -1.379 | -59,50%

100 100 100 100 0,00%
8.900 10.983 10.983 10.983 0,00%
334 334 334 334 0,00%
-307 0 -7.357 -14.821 101,45%
2.391 -7.357 -7.465 2.025 -127,13%
dic-21 dic-22 di Var%
47.580 31.571 51.588 32.777 -36,46%
-34.648 -24.058 -43.950 -18.403 -58,13%
12,932 7.513 7.638 14.374 88,19%
-142 -105 -118 -178 50,85%
-9.349 -5.255 -5.230 -6.252 19,54%
3.441 2,153 2.290 7.944 | 246,90%
0 0 0 0 n/a
-531 -593 -677 -769 13,59%

18.519 38.247 41.402 68.230 64,80%
15.826 24.931 22.533 26.990 19,78%
0 2.517 2.247 12.504 456,48%

2.693 10.799 16.622 28.736 72,88%
37.927 43.121 37.166 32.686 | -12,05%
768 571 257 0| -100,00%
37.159 42.550 36.909 32.686 -11,44%
0 0 0 0 n/a

2.910 1.560 1.613 7.175 | 344,82%

-2.901 -70,14%

4.274 | -152,75%

-755 -7.019 -9.715

2.155 -5.459 -8.102

-1.679 577 -1.898 654 -1.965 | -400,46%

666
-83

-341 0 -17 -284 | 1570,59%

583

2.732 -7.357 -7.448 2.309 -131,00%

2.391 -7.357 -7.465 2.025 -127,13%

OBSERVACIONES: (*) Para el periodo 2021 para Agroganadera 43 el ejercicio comprende jul20 a dic21, mientras que para
Agroganadera LA SUSANA (Ricardo Sosa Gautier) el ejercicio abarca el ano natural de ene21 a dic21.
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RISKMETRICA INFORME DE CALIFICACION

CALIFICADORA DE RIESGOS CORTE DICIEMBRE/2024
PRINCIPALES RATIOS FINANCIEROS DE LAS EMPRESAS
AGROGANADERA LA SUSANA (RICARDO JESUS SOSA GAUTIER) AGROGANADERA 43 S.A.

INDICADOR

CARTERA Y MOROSIDAD

dic-21

dic-22

ENDEUDAMIENTO -

jun-20

dic-21

dic-22

dic-23

Cartera Bruta 1.358 0 0 0 0 n/a 4.300 2,646 4.492 8.295 9.535 14,95%
Cartera/Activo 5,94% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% n/a 8,44% 3,90% 5,26% 11,04% 9,58% -13,20%
Ventas/Cartera 9,02 0 0 0 0 n/a 11,08 17,98 7,03 6,22 3,44 -44,73%
Liquidez Corriente 0,95 0,75 12,06 2,38 0,38 -84,12% 0,84 1,93 1,08 0,66 07 6,87%
Prueba Acida 0,77 0,55 9,03 2,25 0,38 -83,21% 0,75 1,79 0,73 0,51 0,45 -11,45%
Ratio de Efectividad 41,67% 46,96% 831,13% 198,39% 1,47% -99,26% 21,93% 102,67% 27,18% 0,83% 1,88% 126,32%
indice de capital de trabajo -1,68% -5,42% 18,01% 2,21% 3,80% | -276,22% -7,89% 25,51% 3,54% -18,88% -20,39% 8,03%
Dependencia de Inventario 232,30% 276,68% -241,58% -762,50% 0,00% | -100,00% 660,88% -42,32% 210,58% 689,38% 396,07% -42,55%
Deuda Financiera/Activo 56,44% 41,69% 70,21% 103,40% 117,05% 13,20% 58,59% 54,76% 52,75% 52,10% 45,40% -12,85%

Rotacion de cartera 9,02 0 0 0 0 n/a 9,74 17,98 8,85 8,07 3,68 -54,44%
Rotacién de Inventario 2,5 0,99 1,5 2,7 68,5 2439,22% 9,93 12,86 3,02 4,59 1,61 -64,88%
Periodo Promedio de Cobro 40 0 0 0 0 n/a 37 20 41 45 99 119,47%
Periodo Promedio de Pago 21 0 22 31 4 -87,41% 74 164 373 185 528 186,06%
Ciclo operacional 186 368 243 135 5 -96,06% 74 49 162 125 326 161,11%
Apalancamiento Operativo 23,68 1,58 2,39 0,73 2,38 | -425,92% 1,4 4,44 4,82 4,74 2 -57,69%
Ventas/Activo 53,56% 43,93% 25,94% 32,50% 17,74% -45,42% 93,54% 70,11% 36,96% 68,64% 32,93% -52,02%

Solvencia 34,24% 55,66% 21,57% -12,76% -18,67% 46,32% 14,22% 16,83% 4,75% -4,53% -1,39% -69,42%
Endeudamiento 65,76% 44,35% 78,43% 112,76% 118,67% 5,25% 85,78% 83,18% 95,25% 104,53% 101,39% -3,01%
Cobertura de las Obligaciones 17,37% 125,32% -363,25% -2060,08% 72,51% | -103,52% 36,31% 18,58% 5,63% 5,53% 11,64% 110,50%
Apalancamiento 1,92 0,8 3,64 8,84 -6,36 -28,07% 6,03 4,94 20,04 23,07 73,18 217,15%
Apalancamiento financiero 6,97 18 2,65 67,63 8,77 -87,03% 12,46 8,03 60,12 4,39 1.211,74 | 27473,02%
Cobertura de Gastos Financieros 0,74 251,74 0,98 6,26 0,64 | -110,18% 2,54 4,56 0,31 0,24 2,74 | 1061,71%
Deuda/EBITDA 11,23 1,66 -13,26 3,41 26,15 | -865,68% 4,76 16,4 37,79 34,31 12,7 -62,97%
Deuda/Ventas 1,23 1,01 3,02 3,47 6,69 92,82% 0,92 1,19 2,58 1,52 3,08 102,16%

N [
ROA -4,42% 22,07% -17,92% -38,62% 9,97% 74,18% 2,29% 3,52% -8,61% -9,93% 2,03% -120,48%
ROE -12,13% 65,73% -45,38% -149,34% 114,65% | -176,77% 17,52% 26,49% -64,44% -183,87% -59,49% -67,65%
Margen Bruto 67,24% 90,80% 74,12% 74,63% 59,42% -20,37% 24,42% 27,18% 23,80% 14,81% 43,85% 196,19%
Margen Operacional 10,94% 60,71% -22,80% -101,59% 25,58% | -125,18% 19,26% 7,23% 6,82% 4,44% 24,24% 445,99%
Margen Neto -8,26% 50,25% -69,08% -118,81% -56,20% -52,70% 2,45% 5,03% -23,30% -14,47% 6,18% -142,60%
Eficiencia Operativa 16,26% 66,86% -30,76% -136,13% 43,05% | -131,63% 78,86% 26,61% 28,66% 29,98% 55,27% 84,33%
Costo de Mercaderias/Ventas 32,76% 9,20% 25,88% 25,37% 40,58% 59,93% 75,58% 72,82% 76,20% 85,19% 56,15% -34,10%
Costo Operacional/Ventas 56,31% 30,09% 96,92% 176,22% 33,84% -80,80% 5,16% 19,95% 16,98% 10,37% 19,62% 89,23%
Costo Operacional/Utilidad Bruta 83,74% 33,14% 130,76% 236,13% 56,95% -75,88% 21,14% 73,39% 71,34% 70,02% 44,73% -36,11%
GastosAdmin/UtilidadBruta 81,58% 33,14% 129,50% 235,94% 56,95% -75,86% 20,18% 72,29% 69,95% 68,47% 43,50% -36,48%
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ANEXO

NOTA: El informe fue preparado con base en los estados contables anuales de Junio de 2020, los de diciembre de 2021 al
2024 de Agroganadera 43 S.A., y de la Agroganadera LA SUSANA, asi como los cierres anuales de 2020 a 2024 del Fideicomiso
LA SUSANA vy el flujo de caja proyectado de la compania para los siguientes anos. Estas informaciones han permitido el andlisis
de la trayectoria de los indicadores cuantitativos, sumado a la evaluacion de los antecedentes e informaciones
complementarias relacionadas a la gestion de la firma, las cuales han sido consideradas como representativas y suficientes

dentro del proceso de calificacion.

La calificacién del Programa de Emision Global USD3 del FIDEICOMISO LA SUSANA se ha sometido al proceso de calificaciéon
en cumplimiento a los requisitos del marco normativo, y en virtud de lo que establece la Ley N.° 3.899/09 y de la Resolucion

CNV CG N° 35/23 de la Superintendencia de Valores, asi como a los procedimientos normales de calificacion.

INFORMACION RESUMIDA EMPLEADA EN EL PROCESO DE CALIFICACION:

Y ®©® N o 00 A WD

S

11.

Estados financieros y contables para los periodos de junio de 2020, y de diciembre de 2021 al 2024.

Composicion y plazos de vencimiento de la cartera de créditos.

Politica comercial y esquema de financiamiento a clientes.

Politicas y procedimientos de créditos y cobranzas.

Detalles de composicidn y evolucidn de inventarios.

Estructura de financiamiento, detalles de sus pasivos.

Composicion y participacién accionaria de la emisora, vinculacién con otras empresas.
Composicién de Directorio y andilisis de la propiedad.

Antecedentes de la empresa e informaciones generales de las operaciones.

Flujo de caja proyectado, con sus respectivos escenarios y supuestos.

Prospecto del Programa de Emisién Global USD3 y complementarios de las series emitidas.

LOS PROCEDIMIENTOS SE REFIEREN AL ANALISIS Y EVALUACION DE:

1.

Los estados contables y financieros histéricos con el propédsito de evaluar la capacidad de pago de los

fideicomitentes sus compromisos en tiempo y forma.

La cartera de créditos y calidad de activos para medir la gestion crediticia (morosidad vy siniestralidad de

cartera).

Estructura del pasivo, para determinar la situacién de los compromisos y caracteristicas de fondeo.

Gestidn administrativa y aspectos cualitativos que reflejen la idoneidad de su desempeio, asi como de la

proyeccién de sus planes de negocios.

Flujo de caja proyectado coincidente con el tfiempo de emision, a fin de evaluar la calidad de los supuestos y el

escenario previsto para los proximos anos.
Desempeno histdrico de la emisora respecto a temas comerciales, financieros y bursdtiles.
Entorno econdmico y del segmento de mercado.

Caracteristicas y estructuracion de la emisién de bonos bajo el PEG USD3.
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La emision de la calificacion del Programa de Emision Global PEG USD3 del FIDEICOMISO LA SUSANA, se recaliza conforme a lo
dispuesto en la Ley N° 3.899/09 y la Resolucidon CNV CG N° 35/23.

Fecha de cadlificaciéon: 13 de Octubre de 2025
Fecha de Publicacién: 14 de Octubre de 2025
Corte de Calificacién: 31 de Diciembre de 2024

Cdlificadora:  Solventa & Riskmétrica S.A. Calificadora de Riesgos
Edificio Atrium 3er. Piso| Dr. Francisco Morra esq. Guido Spano |
Tel.: (+595 21) 660 439 (+595 21) 661 209 | E-mail: info@syr.com.py

‘ CALIFICACION LOCAL

FIDEICOMISO LA SUSANA CATEGORIA TENDENCIA

PROGRAMAS DE EMISION GLOBAL USD3 Sensible (-)

BBB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses
enlos términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en laindustria
a que pertenece o en la economia.

NOTA: “La calificacién de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender o mantener un valor, un
aval o garantia de una emision o su emisor, sino un factor complementario para la toma de decisiones”.

Las categorias y sus significados se encuentran en concordancia con lo establecido en la Resolucion CNV CG N° 35/23 de la
Superintendencia de Valores, la cual se encuentra disponible en la pdgina web de Solventa & Riskmétrica S.A.

La metodologia y los procedimientos de calificacién de riesgos de fideicomisos se encuentran establecidos en los manuales
de Solventa&Riskmétrica S.A. Calificadora de Riesgos, disponibles en nuestra pdgina web.

Esta calificacion de riesgos no es una medida exacta sobre la probabilidad de incumplimiento de deudas, ya que no se
garantiza la calidad crediticia del deudor.

Solventa & Riskmétrica S.A. incorpora en sus procedimientos el uso de signos (+/-), entre las escalas de calificacién AA y B. El
fundamento para la asignacién del signo a la calificacién final de la Solvencia estd incorporado en el andlisis global del riesgo,
advirtiéndose una posicién relativa de menor (+) o mayor (-) riesgo dentro de cada categoria, en virtud de su exposicion a
los distintos factores y de conformidad con metodologias de calificacion de riesgo.

La calificacion no constituye una auditoria externa, ni un proceso de debida diligencia, y se basd exclusivamente en
informacién publica y en la provisién de datos por parte del Fideicomiso LA SUSANA por lo cual SOLVENTA & RISKMETRICA no
garantiza la veracidad de dichos datos ni se hace responsable por errores u omisiones que los mismos pudieran contener.
Asimismo, estd basada en los Estados Econdmicos, Patrimoniales y Financieros al 31 de Diciembre de 2024, proveidos por la
empresa, los cuales a la fecha de este Informe no han sido aun auditados. Los Estados Contables e indicadores de
Agroganadera 43 S.A. fueron ajustados por la Calificadora en la exposicion de los intereses a devengar en Dic22, Dic23 y
Dic24, desde el activo al pasivo.

Mds informacidn sobre esta calificacién en:

WWW.SYr.Com.py

Cadlificacién aprobada por: Informe elaborado por:
Comité de Cadlificacién Econ. Rossana Viera
Solventa & Riskmétrica S.A. Analista de Riesgos
rviera@syr.com.py
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