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“La informacion empleada en la presente calificaciéon proviene de fuentes
oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de la
misma, por lo que no nos hacemos responsables por algun error u omisién por
el uso de dicha informacion. Las calificaciones de la Calificadora de Riesgos
PACIFIC CREDIT RATING S. A. constituyen una evaluacioén sobre el riesgo
involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y, la misma no implica
recomendacioén para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de
pago del mismo; ni estabilidad de su precio.”

En Comité de Calificacion de Riesgo, PCR decidié mantener la calificacién de “AAA-" al
“Fideicomiso de Titularizacion Segunda Emision de Flujos Futuros UTE”, con corte de
informacion al 31 de enero de 2026. La calificacion se sustenta en la trayectoria histérica
de la universidad desde su apertura, asi como en la evolucion de sus principales indicadores
financieros. En este contexto, la institucion ha registrado una contraccion en su margen
operacional, explicada por la disminucién de sus ingresos y el incremento de sus gastos
operativos. Esta dindmica ha incidido negativamente en sus niveles de cobertura y
solvencia, los cuales se han ubicado por debajo de los observados en el periodo previo; no
obstante, dichos indicadores se mantienen aun por encima de su promedio histérico. Con
respecto al fideicomiso, la entidad lleva colocando hasta la fecha de corte casi la totalidad
del monto titularizado. Adicionalmente, el fideicomiso dispone de diversos mecanismos de
garantia orientados a proteger y respaldar los recursos de los inversionistas. El activo
subyacente presenta un comportamiento saludable en términos de recaudacion, lo que
contribuye a asegurar el cumplimiento oportuno de las obligaciones. Finalmente, el
fideicomiso es administrado por una fiduciaria de reconocida trayectoria en el mercado
financiero.

Resumen Ejecutivo

Perfil y posicionamiento del originador: La Universidad UTE es una institucion
privada que opera en el Ecuador desde hace mas de 50 afios, formando a profesionales
de tercer y cuarto nivel en diferentes areas del conocimiento. Su giro de negocio se
desenvuelve en un marco de investigacion e innovacion tecnolégica; en ese sentido, la
actualidad la institucion oferta diversas carreras en modalidad online.

Desempeiio menos favorable en los indicadores de cobertura y solvencia del
originador: La Universidad ha experimentado reducciones en su utilidad operacional
con respecto al mismo mes del afio anterior, principalmente causado por reducciones
en sus ingresos operacionales e incrementos en sus gastos operacionales. No obstante,
es importante considerar que los ingresos de la universidad se dan en mayor parte
durante el segundo o tercer trimestre del afio. Aun asi, sus flujos Ebitda experimentaron
reducciones a nivel interanual y causaron que sus indices de cobertura se reduzcan
también. No obstante, el crecimiento de su patrimonio total y la reduccién de sus pasivos
permitieron reducir su nivel de apalancamiento. Por ultimo, aunque los indicadores de
rentabilidad han mostrado una reduccioén significativa a la fecha de estudio, podemos
observar que la entidad cerré 2025 con un nivel de rendimiento similar al de su afio
anterior. Por lo que se espera que sus indicadores mejoren durante este afio 2026 y se
posicionen en un rango cercano al que han presentado los ultimos afos.

Experiencia del agente de manejo en el mercado: La experiencia del agente de
manejo es respaldada por una trayectoria sélida, junto con la capacitacién técnica y el
conocimiento especializado de sus colaboradores, aseguran la gestion de los procesos
involucrados en la titularizacién. Esto brinda confianza a los inversionistas y garantiza la
correcta ejecucion de la transaccion y transparencia financiera.

Reformas en el contrato: Se sustituyd el numeral 9.12. de la cladusula novena de
instrucciones fiduciarias por el siguiente detalle: Instruir a la Casa de Valores designada
por el ORIGINADOR, la colocacién bursatil de los VALORES de la TITULARIZACION,
para lo cual, ademas, debera suscribir el contrato de comisién mercantil correspondiente
para efectos de la colocacion de los VALORES, conforme las instrucciones expresas y
por escrito, impartidas por el ORIGINADOR. No obstante, lo antes sefialado, el
ORIGINADOR deja expresa constancia que, antes del veintinueve de noviembre de dos
mil veinticuatro (2024), este instruird a la FIDUCIARIA que requiera a la Casa de Valores
la colocacién de al menos un délar de los Estados Unidos de América, a efectos de
marcar FECHA DE EMISION, instruccién que se dara siempre y cuando se hayan
cumplido las condiciones requeridas para hacerlo.

Colocaciones: Para enero de 2026, la entidad ha colocado un total de US$ 5,56
millones y ha pagado un total de US$ 5,70 millones por concepto de amortizacion y US$
1,13 mil por concepto de intereses.

Restituciones: El fideicomiso de Titularizaciéon Segunda Emisién de Flujos Futuros UTE
bajo las instrucciones antes mencionadas ha restituido US$ 1,12 millones al originador.
Es importante tomar en cuenta que el emisor tiene derecho a recibir en restitucion por
parte del fideicomiso, una vez cancelados todos los pasivos, lo siguiente: (a) el derecho


mailto:pvillafuerte@ratingspcr.com

PACIFIC
CREDIT
RATING

de cobro de los flujos aportados al fideicomiso; (b) los recursos dinerarios y cualquier otro bien remanente en el fideicomiso

Flujos recibidos del fideicomiso: Durante los Ultimos seis meses se recibieron flujos por un total de US$ 3,37 millones. Es importante considerar que la entidad
presenta una estacionalidad en sus ingresos, percibiendo mayores entradas a partir de abril y mayo.

Mecanismos de garantias: La entidad cuenta como primer mecanismo mantener un depésito de garantia igual o superior al monto requerido, y a la fecha de corte el
saldo cubre el requerimiento en un 336,62%. La entidad cuenta como segundo mecanismo la garantia solidaria, donde se compromete a pagar con todos sus bienes
presentes y futuros los pasivos con inversionistas. Como ultimo, la entidad cuenta con una Garantia Real que es la aportacion por parte del originador de varios bienes
inmuebles que respalden a los inversionistas. A la fecha de corte, esta Garantia Real esta valorizada en US$ 14,12 millones y ha experimentado reducciones con
respecto a su primera valorizacion, debido a que restituyeron dos bienes considerados en el fideicomiso: Edificio de servicios universitario y Edificio de residencia.

Factores Claves

Incremento de los niveles de liquidez del originador.

Deterioro en la cartera de crédito del fideicomiso y que esto afecte su capacidad de generacion de flujos.
Impagos de las cuotas previstas en la tabla de amortizacion.

Incumplimiento de los mecanismos de garantia.

Bajos niveles de cobertura de los flujos de recaudacién sobre los pagos.

Riesgos Previsibles Futuros

Reduccion de la cuota de mercado en el sector de instituciones educativas privadas.

Una mayor asignacion de recursos a las instituciones de educacion superior publicas por parte del gobierno central podria impulsar un incremento de la demanda de
estudiantes hacia la educacién publica.

Menor nivel de ingresos por familia, lo cual se veria reflejado en una menor capacidad de pago que podria influenciar en una menor demanda de estudios en
universidades privadas.

Informe Sectorial de la Economia Ecuatoriana’

La economia ecuatoriana registré un crecimiento interanual del +2,4% en el tercer trimestre de 2025, de acuerdo con el Ultimo reporte de Cuentas Nacionales del Banco
Central del Ecuador. Si bien la cifra se mantiene en terreno positivo, evidencia una marcada desaceleracion respecto al dinamismo observado a inicios de afio, momento
en el que el PIB crecié un 3,4% en el primer trimestre, lo cual confirma el agotamiento del rebote posterior a la recesién. Adicionalmente, la lectura coyuntural muestra que,
en términos trimestrales la economia presentd una contraccién del -2,2% frente al comparable anterior, lo que alerta sobre un enfriamiento sustancial de la actividad
productiva hacia el cierre del afio, condicionado por el regreso de choques exdgenos en el sector estratégico.

Este desempefio mixto refleja una economia que opera a dos velocidades. Por el lado de la demanda interna, los fundamentales mostraron una resiliencia notable. El
Gasto de Consumo Final de los Hogares se expandié un 10,2% interanual, actuando como el principal soporte del ciclo econémico, impulsado por el sostenimiento del
crédito de consumo y un flujo de remesas que continda mitigando la pérdida de poder adquisitivo. Paralelamente, la Formacion Bruta de Capital Fijo logré un crecimiento
del 6,5%, lo que sugiere una reactivacion parcial en la adquisicion de maquinaria y en la ejecucién de proyectos de construccién que habian permanecido rezagados
durante la incertidumbre politica de 2024.

Segun las proyecciones mas recientes del Fondo Monetario Internacional (FMI), presentadas en la actualizaciéon del World Economic Outlook de octubre de 2025, se
estima que el Producto Interno Bruto (PIB) de Ecuador crecera 3,2% en 2025, lo que representa una mejora significativa frente a las estimaciones previas tras la contraccion
registrada en 2024. En linea con esta revision al alza, el Banco Central del Ecuador (BCE) ajust6 su previsién oficial y estima que la economia ecuatoriana podria expandirse
alrededor de 3,8% en 2025, reflejando una recuperacion mas dindmica de la actividad econodmica. Estas proyecciones se sustentan en una mejora del entorno
macroeconémico, una recuperacién de la demanda interna y una mayor estabilidad politica. No obstante, persisten factores que podrian limitar una expansién mas marcada,
entre ellos un mercado laboral aun fragil y la lenta recomposicion del ingreso disponible de los hogares.

Las condiciones externas continuaran siendo determinantes para la evolucién de la economia ecuatoriana. En particular, la trayectoria de los precios del petréleo, el acceso
a financiamiento internacional y la intensificacién de tensiones comerciales globales seguiran incidiendo en el balance fiscal y en la sostenibilidad macroeconémica. En
2025, la recuperacion ha estado apoyada por el dinamismo del sector externo: el propio FMI destaca una reactivacién del PIB con inflacion baja, impulsada por la demanda
interna y exportaciones no petroleras en niveles récord. En paralelo, la consolidacion minera aporta un soporte adicional al sector externo, con avances e inversiones en
operaciones como Mirador y Fruta del Norte, lo que contribuye a sostener el flujo exportador y la inversion del sector. Sin embargo, el avance seguira condicionado por
restricciones fiscales y por la exposicion a choques externos, lo que ha mantenido la agenda de consolidacion como un eje central: en septiembre de 2025 el Gobierno
anuncio la eliminacion del subsidio al diésel (costo estimado de US$ 1.100 millones anuales) y aplico un esquema de precios con ajustes posteriores, reflejando la necesidad
de recomponer cuentas publicas en un entorno de alta sensibilidad social.

En el plano politico-institucional, el contexto posterior al referéndum y consulta popular de 2025 afiadié un componente relevante de incertidumbre. EI CNE proclamé
resultados definitivos el 1 de diciembre de 2025, cerrando el proceso electoral; no obstante, la lectura econédmica se concentra en coémo estos resultados se traducen en
capacidad de gobernanza y de implementacion de reformas, variables que influyen directamente en las expectativas de inversién y en la percepcién de riesgo soberano.
En este marco, la percepcién de riesgo pais ha mostrado episodios de volatilidad a lo largo de 2025. EI EMBI se ubicé en 694 puntos basicos al 20 de noviembre de 2025,
segun datos reportados por el BCE, reflejando una prima de riesgo todavia elevada. Posteriormente, el indicador descendio con fuerza y cerrd en 465 puntos basicos el
20 de febrero de 2026, su nivel mas bajo desde 2018, lo que sugiere una mejora puntual en el apetito por riesgo y en las expectativas del mercado. Aun asi, el acceso a
los mercados internacionales de deuda en condiciones competitivas continda sujeto a la credibilidad de la trayectoria fiscal y a la disponibilidad de financiamiento
multilateral, en ese sentido, el FMI concluy6 en diciembre de 2025 la cuarta revisiéon del programa con Ecuador, destacando avances en la implementacion y el rol del
acuerdo para apuntalar sostenibilidad fiscal y de deuda.

1 Las cifras utilizadas para este andlisis son las Ultimas publicadas por el Banco Central del Ecuador.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
Panorama macroeconémico general

Desde inicios de 2020, la economia ecuatoriana enfrentd una contraccién significativa debido al impacto de la pandemia por COVID-19. El cierre de fronteras, el
confinamiento obligatorio y la paralizacién de las actividades productivas llevaron a una caida abrupta del Producto Interno Bruto (PIB). Segun datos del Banco Central del
Ecuador (BCE), el PIB se redujo en aproximadamente -6,6% al cuarto trimestre ese afio, afectado principalmente por la caida del consumo interno, la inversién y las
exportaciones no petroleras.

Durante 2021 se registré una recuperacion econdmica notable, impulsada por el efecto rebote posterior a la pandemia, la reapertura de la economia, la campafia de
vacunacion y un entorno externo favorable, especialmente por el incremento de los precios del petréleo. EI BCE reportd un crecimiento econémico del +9,4% en 2021,
destacandose el dinamismo en los sectores de comercio, construccion y manufactura alimenticia. Sin embargo, parte de este crecimiento respondié al efecto estadistico
de comparacion con una base baja del afio anterior.

En 2022 se consolid6 una senda de crecimiento moderado, con una expansion anual del PIB del +5,9%, segun cifras del BCE. La mineria, las exportaciones no tradicionales
y el consumo privado fueron los principales motores de esta evolucion. No obstante, factores internacionales como el conflicto en Ucrania, las disrupciones logisticas
globales y las presiones inflacionarias comenzaron a afectar la actividad econémica. A nivel interno, la inversion privada mostré sefiales de desaceleracion por la
incertidumbre politica y juridica.

El afio 2023 marcé un punto de inflexion, con sefiales de enfriamiento econdémico. Si bien en la primera mitad del afio se mantuvieron tasas positivas de crecimiento, en el
segundo semestre se registré una contraccion econémica leve y una desaceleracién en contraste con el primer semestre del afo, atribuida a la pérdida de confianza
empresarial, el aumento de la inseguridad y una reduccién del consumo interno. Esta tendencia se profundizé en 2024, cuando se sumoé una severa crisis energética
causada por una prolongada sequia, lo que redujo la generacion hidroeléctrica y obligé a implementar apagones. El BCE report6 una caida acumulada del PIB de -2% en
ese afio y una reduccién trimestral de 0,9%. Ademas, el ajuste fiscal y el aumento del IVA limitaron el ingreso disponible de los hogares y afectaron el consumo.

Finalmente, el transcurso de 2025 ha evidenciado una recuperacion heterogénea y sujeta a volatilidad externa. Segun el Banco Central del Ecuador, tras un inicio dindamico
con un crecimiento interanual del 3,4% en el primer trimestre de 2025, la economia continué expandiéndose con un crecimiento interanual de 4,3% en el segundo trimestre
y una moderacion hacia el tercer trimestre con un crecimiento de 2,4% interanual, reflejando la influencia de distintos factores internos y externos a lo largo del afio.

El consumo de los hogares se mantuvo como uno de los principales motores de la actividad econémica durante la mayor parte de 2025, impulsado por la mejora en el
empleo y una inflacién moderada, lo que sostuvo el gasto en bienes y servicios no petroleros. Sin embargo, esa fortaleza contrasta con la inversién privada, que registré
un comportamiento mas moderado por la cautela de los inversionistas ante la persistente incertidumbre fiscal y las limitaciones de crédito, asi como por la lentitud en la
ejecucion de proyectos publicos de mayor envergadura.

En el frente externo, la recuperacion fue heterogénea entre sectores exportadores. Las exportaciones no petroleras, especialmente las de productos agricolas, banano y
pesca, mostraron un dinamismo sostenido, favorecidas por la demanda en mercados clave como Estados Unidos y la Unién Europea. Este comportamiento contribuy6 a
amortiguar el impacto de choques adversos. Por el contrario, la produccion y exportacion de petréleo crudo enfrentd desafios importantes, vinculados a interrupciones
temporales en la infraestructura de transporte. La suspension de bombeo en tramos del Sistema de Oleoducto Transecuatoriano (SOTE) y en el oleoducto OCP derivado
de eventos climaticos y erosion en zonas criticas durante la temporada de lluvias redujo la produccién petrolera en varios meses del afio y presiond los ingresos externos
del sector.

La combinacion de este contexto externo con restricciones internas explica gran parte de la moderacién observada en el crecimiento hacia el tercer trimestre. Si bien
sectores como la agricultura y la manufactura no petrolera lograron tasas de expansion, la actividad petrolera y sus encadenamientos tuvieron menor contribucion, lo que
limité la capacidad del PIB agregado para alcanzar tasas mas elevadas hacia el cierre del afio. Ademas, la inversion publica en infraestructura energética y de transporte,
aunque importante para sostener la recuperacion estructural, enfrenté retrasos administrativos y de ejecucion presupuestaria que moderaron su impacto en el crecimiento
durante 2025.
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En el tercer trimestre de 2025, la Formacién Bruta de Capital Fijo (FBKF) registré un crecimiento interanual del 6,5%, lo que evidencia una continuidad de la inversion tras
periodos de contraccién. Este comportamiento estuvo asociado al desempefio en sectores como la construccion, la fabricacién de metales, maquinaria y productos
minerales no metalicos. De igual manera, el incremento en las importaciones de bienes de capital e insumos, destinados especificamente al sector manufacturero y la
agricultura, indica una reactivacion de los procesos productivos. Se observa ademas un alza en la produccion y despachos de cemento, hecho que ratifica la ejecucién de
proyectos de infraestructura privada. De acuerdo con el Informe de Cuentas Nacionales Trimestrales del Banco Central del Ecuador de septiembre de 2025, en términos
trimestrales, la FBKF creci6 en +0,7%, resultado de la expansién del valor agregado bruto en construccién y la mayor importaciéon de materias primas y equipos productivos.

Por su parte, en el tercer trimestre de 2025 el gasto de consumo final del Gobierno General registré un crecimiento interanual de 0,9%, manteniendo una tendencia
expansiva moderada. Este comportamiento estuvo vinculado a una mayor ejecucién presupuestaria, particularmente en remuneraciones y en la adquisicion de bienes y
servicios. En términos sectoriales, el valor agregado de la ensefianza publica mostré un crecimiento interanual de 3,4%, asociado al fortalecimiento de la némina del sector
educativo y a ajustes salariales implementados durante el afio. En conjunto, la evolucién del consumo publico contribuyé de manera acotada al crecimiento agregado, en
un contexto en el que la politica fiscal mantiene un enfoque de consolidacion gradual.

Enfoque del PIB por industrias

Con base en los resultados oficiales del Banco Central del Ecuador, en el tercer trimestre de 2025 el PIB registr6 un crecimiento interanual de +2,4%, explicado
principalmente por el desempefio positivo de las actividades no petroleras, ya que 15 de las 20 industrias presentaron expansién respecto al mismo periodo de 2024. Entre
las ramas con mayor contribucion al crecimiento destacaron comercio (+4,9%, con una contribucion de +0,74 p.p.), manufactura de productos alimenticios (+8,8%, +0,60
p.p.), actividades financieras y de seguros (+8,4%, +0,38 p.p.), actividades profesionales y técnicas (+5,7%, +0,37 p.p.) y manufactura de productos no alimenticios (+6,4%,
+0,35 p.p.). Este comportamiento refleja una dinamica favorable del consumo interno, mayor intermediacion financiera y una recuperacion progresiva de sectores vinculados
a servicios empresariales y producciéon manufacturera.

No obstante, el desempefio sectorial fue heterogéneo. El principal factor contractivo provino de petréleo y minas, que registré una caida interanual de -18,0% y rest6 -1,47
puntos porcentuales al crecimiento del PIB, asociado a paralizaciones temporales y menores niveles de extraccion. También se observaron contracciones en refinacién de
petroleo (-16,9%) y en arte, entretenimiento y otras actividades de servicios (-9,9%). En términos trimestrales ajustados por estacionalidad, el PIB mostré una variacion
trimestral de -2,2%, evidenciando que, pese al crecimiento interanual, persistieron choques de oferta en sectores estratégicos que limitaron una expansion mas solida
hacia el cierre del trimestre. En conjunto, el tercer trimestre de 2025 confirma que la recuperacién econémica se sostiene principalmente en actividades no petroleras,
mientras que el componente extractivo continta siendo el principal foco de vulnerabilidad macroeconémica.

CONTRIBUCIONES AL CRECIMIENTO INTERANUAL DEL PIB
2018=100, Datos ajustados de estacionalidad

Comercio 0,74
Manufactura de productos alimenticios 0,60
Actividades financieras y de seguros 0,38
Actividades profesionales técnicas 0,37
Manufactura de productos no alimenticios 0,35
Agricultura ganaderia y silvicultura 0,28
Construccion 0,24
Suministro de electricidad y agua 0,22
Pesca y acuicultura 0,21
Ensefianza 0,16
Transporte y almacenamiento 0,08
Alojamiento y comidas 0,08
Informacion y comunicacion 0,05
Administracién publica 0,05
Actividades inmobiliarias 0,03
Actividades de los Hogares como empleadores -0,03
Salud y asistencia social -0,07
Refinados de petroleo -0,09
Arte entretenimiento y otras actividades de servicios -0,10
Petréleo y minas -1,47

Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
Finanzas Publicas y Riesgo Soberano

El Gobierno Central registré un déficit de US$1.260 millones en el tercer trimestre de 2025, resultado de ingresos por US$ 6.162 millones y erogaciones por US$ 7.421
millones. Este resultado evidencia un deterioro frente al mismo periodo de 2024 y al trimestre previo, explicado principalmente por la contraccion de los ingresos petroleros
y el incremento del gasto. Las erogaciones crecieron 1,9% interanual, impulsadas por mayores pagos de intereses, transferencias corrientes y remuneraciones. En paralelo,
los ingresos totales disminuyeron 0,5% interanual, afectados por la caida del componente petrolero.

En cuanto a la recaudacion tributaria, los ingresos tributarios alcanzaron US$ 4.352 millones en el tercer trimestre de 2025, lo que representé una variacion interanual de
-0,1%. Este desempefio respondié principalmente a un efecto contable asociado al uso de notas de crédito en el pago del IVA, mas que a una desaceleracion de la actividad
econdmica. Por su parte, los ingresos petroleros sumaron US$ 738 millones, registrando una fuerte reduccion de -29,8% interanual, debido a la paralizacion temporal del
SOTE y del OCP, asi como a menores precios internacionales del crudo.

Fideicomiso de titularizacion segunda emision de flujos futuros UTE 4
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*Informacién consultada a la fecha de analisis 4/02/2026
Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En cuanto al riesgo pais, referente de la percepcion de riesgo crediticio internacional, se observé volatilidad durante el periodo, seguida de una tendencia decreciente hacia
finales de 2025. Tras alcanzar un maximo de 1.908 puntos en abril, el indicador descendié a 797 puntos a inicios de julio, para luego repuntar temporalmente hasta los 864
puntos el 10 de octubre, influenciado por la incertidumbre fiscal derivada de la caida en la produccién petrolera. No obstante, este comportamiento se revirtié en el ultimo
trimestre. Al 31 de diciembre de 2025, el riesgo cerré en 492 puntos, manteniendo su descenso hasta ubicarse en 457 puntos el 05 de febrero de 2026, lo cual refleja una
mejora en las expectativas del mercado.

La calificacién de riesgo soberano de Ecuador registré un ajuste al alza por parte de Fitch Ratings en su informe de noviembre de 2025. La agencia elevé la nota a B-,
superando el nivel previo de CCC+, lo que denota una reduccién del riesgo de incumplimiento y una mayor capacidad financiera del pais. Esta revisiéon se fundamenta en
la consolidacién de las finanzas publicas y el retorno a los mercados internacionales de bonos, estableciendo una perspectiva estable.

Por su parte, S&P Global ha reafirmado la calificacién de B- para la deuda soberana de Ecuador, pero revisé su perspectiva de "negativa" a "estable" en agosto de 2025.
Esta decision responde a la mitigacién de las presiones de liquidez gracias al respaldo de organismos multilaterales (FMI) y a la implementacién efectiva de reformas
fiscales que han permitido estabilizar la caja fiscal, pese a los desafios persistentes en materia de seguridad interna.

Ambas agencias han sefialado que la estabilidad futura de la economia ecuatoriana dependera en gran medida de la capacidad del gobierno para sostener la disciplina
fiscal y continuar reduciendo el servicio de la deuda mediante operaciones de manejo de pasivos.

En cuanto a Moody’s, la agencia protagonizé el cambio mas relevante al elevar la calificaciéon soberana de Ecuador de Caa3 a Caa1 el 27 de enero de 2026. Esta mejora
de dos escalones indica una reduccion tangible del riesgo crediticio y reconoce la vulnerabilidad fiscal como un factor manejable a corto plazo. La decisiéon se produjo tras
una histdrica emision de bonos por US$ 4.000 millones, lo que valido el acceso renovado a financiamiento externo y alejo los temores inmediatos de incumplimiento de

deuda.
Calificaciones de Riesgo Soberano Ecuador 2025
FITCH B- Estable Noviembre 2025
MOODY'S Caa1 Estable Enero 2026
S&P B- Estable Agosto 2025

Fuente: Calificadoras de Riesgo Internacionales / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En diciembre de 2025, el mercado laboral ecuatoriano mostré una leve mejora en términos de desempleo, aunque persistieron debilidades estructurales en la calidad del
empleo. La tasa de desempleo nacional se ubicé en 2,6% de la PEA, lo que implica que el 97,4% de la poblacién econémicamente activa estuvo ocupada. Si bien este
nivel refleja una elevada absorcion de mano de obra en términos cuantitativos, la estructura ocupacional evidencia desafios importantes en formalizacion y productividad.

En cuanto a la calidad del empleo, el empleo adecuado se situé en 37,1%, mientras que el subempleo alcanzé 17,4%, el empleo no pleno 32,8% y el empleo no remunerado
9,8%. Asimismo, la tasa de informalidad laboral fue de 53,8%, concentrada principalmente en comercio minorista, agricultura, transporte y servicios personales. Desde la
perspectiva demografica, el 71,1% de la poblacion total se encuentra en edad de trabajar (PET); de este grupo, el 63,6% forma parte de la PEA, mientras que el 36,4%
permanece inactiva. Esta configuracion confirma que, aunque el desempleo abierto es bajo, el mercado laboral contindia enfrentando retos estructurales vinculados a la
informalidad, la baja calidad del empleo y la limitada generacién de ingresos formales, factores que inciden directamente en la recaudacion fiscal y la sostenibilidad del
sistema de seguridad social.
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Fuente: INEC / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En paralelo, el fendmeno migratorio mostré una moderacion significativa hacia el cierre de 2025. De acuerdo con el Boletin de Movilidad Humana (corte a noviembre de
2025), el flujo acumulado anual de ecuatorianos registré 1.618.010 entradas y 1.617.288 salidas, lo que resulté en un saldo migratorio positivo de 722 personas. Este
resultado contrasta con el saldo negativo observado en 2024 (-94.687 personas), evidenciando una estabilizacién de los flujos en el afio en curso. En cuanto a extranjeros,
el saldo migratorio acumulado fue negativo en -55.407 personas a noviembre de 2025.

Respecto a la migracién riesgosa, los encuentros de ecuatorianos en la frontera sur de Estados Unidos se redujeron de 89.712 casos en 2024 a 4.663 casos en 2025
(enero-noviembre). De igual manera, los encuentros en situacion irregular en México alcanzaron 9.331 casos en 2025 (enero-octubre), muy por debajo de los 92.448
reportados en 2024. El transito por el Darién practicamente se contrajo, registrando 128 casos en 2025 (enero-noviembre) frente a 16.576 en 2024. En cuanto a
deportaciones desde Estados Unidos, México y Panama, se contabilizaron 9.617 ecuatorianos deportados en 2025 (enero-noviembre), inferior a los 13.399 registrados en
2024.

No obstante, este factor ha generado un efecto econémico positivo récord via remesas. Al tercer trimestre de 2025, Ecuador recibio US$ 2.012,7 millones en remesas,
marcando un nuevo maximo histdrico trimestral. En términos acumulados, entre enero y septiembre de 2025, el flujo ascendié a US$ 5.737,5 millones, lo que representa
un notable crecimiento del 20,7% (equivalente a US$ 984,2 millones adicionales) en comparacion con el mismo periodo de 2024.

Estados Unidos se consolida como la fuente hegemdnica de estos recursos, aportando US$ 1.549,3 millones solo en el tercer trimestre (concentrando el 77,0% del total),
con un crecimiento interanual del 19,0%. Le sigue Esparia, con envios por US$ 279,7 millones (13,9% de participacion), e Italia, que mantiene su relevancia como tercera
fuente. La tendencia de remesas recibidas no solo ha sido creciente, sino que se ha acelerado en 2025, convirtiéndose en un pilar fundamental para el sostenimiento del
consumo de los hogares y la liquidez de la economia dolarizada.

El Estado ha implementado programas para gestionar la movilidad humana de forma ordenada. El 17 de junio de 2025, la Cancilleria oficializé la ampliaciéon del Programa
de Migracion Circular con Espafia, facilitando la contratacion de 120 trabajadores agricolas para la temporada en Aimeria. Asimismo, se mantienen activas las convocatorias
del programa de Formacion Profesional Dual en Alemania (proyecto PAM), que recluté a 100 bachilleres para el ciclo 2025-2026. Estas iniciativas, sumadas a la gestion
de la Mesa Nacional de Movilidad Humana, buscan generar rutas migratorias seguras y oportunidades de retorno productivo, mitigando los riesgos de la migracién irregular.

Comercio Exterior

Durante el tercer trimestre de 2025, el sector externo de Ecuador registr6 una balanza comercial total superavitaria de US$ 524,4 millones. Este resultado se sustentd en
un saldo positivo en la balanza comercial no petrolera de US$ 644,7 millones, el cual compenso el déficit registrado en la balanza petrolera, que se ubicé en US$ -120,3
millones.

Las exportaciones totales de bienes alcanzaron los US$ 8.522,6 millones durante el tercer trimestre de 2025, lo que representa una contraccion trimestral del -10,4%. En
su composicion, las exportaciones petroleras presentaron una reduccion del -23,4% frente al trimestre previo, explicada por condiciones operativas adversas y una
disminucién en los volimenes exportados. Por su parte, los envios no petroleros mostraron una disminucién estacional trimestral del -6,8%, aunque en la comparacion
interanual registraron un incremento del 14,4%.

En cuanto a las importaciones, estas sumaron US$ 7.998,2 millones en el tercer trimestre de 2025. Dentro de este flujo, las importaciones no petroleras alcanzaron un
valor de US$ 6.203,2 millones, registrando un crecimiento interanual del 16,0%. Por otro lado, las importaciones de rubros petroleros registraron un incremento del 3,1%
frente a similar periodo del afio anterior.

La evolucion de estos flujos comerciales en el tercer trimestre de 2025 culminé en el mencionado superavit de US$ 524,4 millones, cifra inferior en US$ 853,8 millones al

obtenido en similar periodo de 2024 (US$ 1.378,2 millones), lo que representd una reduccion del 62,0%. Este resultado trimestral responde, por un lado, al incremento
interanual del comercio no petrolero, y por otro, a la contraccion del valor de las exportaciones de productos petroleros frente al aumento en sus respectivas importaciones.

Balanza Comercial
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

En términos de competitividad externa, el indice de Tipo de Cambio Efectivo Real (ITCER) del Ecuador, con corte a noviembre de 2025, se situé en 101,5 puntos, lo que
representa una variacion del -0,3% frente al periodo anterior. Este comportamiento refleja un ajuste en la competitividad cambiaria, influenciado por la apreciacion del délar
frente a las monedas de los principales socios comerciales, factor que predominé sobre el efecto de la deflacion local registrada en el mismo mes. En la comparacion
interanual, el indicador registré una variacion del -1,1%, en un contexto marcado por la dinamica de precios relativos en la region. Por su parte, los Términos de Intercambio
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(IT1) se ubicaron en 93,5 puntos, con una variacion del -1,8% respecto al periodo previo, resultado vinculado a la disminucién de los precios de las exportaciones petroleras
frente a la estabilidad en los costos de importacion.

En enero de 2026, la dinamica de precios en Ecuador mostré una aceleracion moderada dentro de un contexto de inflacién aun baja. El IPC se ubicé en 114,88 puntos,
con una inflacién mensual de 0,37%, superior a la variacion de diciembre de 2025 (-0,14%). En términos interanuales, la inflacion alcanzé 2,44%, reflejando un repunte
frente al cierre de 2025 (1,91%), mientras que la inflacién acumulada en el primer mes del afio se situé en 0,37%, marcando el punto de partida del comportamiento de
precios para 2026.

El aumento mensual estuvo explicado principalmente por la incidencia de Alimentos y bebidas no alcohdlicas, que concentré la mayor presion al alza, seguida por Bienes
y servicios diversos y Muebles y articulos para el hogar. En contraste, la division de Transporte registr6 incidencia negativa, lo que contribuy6é a moderar parcialmente la
variacion general. Por tipo de componente, los bienes presentaron una inflacién mensual de 0,73%, mientras los servicios registraron una ligera contraccion (-0,07%),
evidenciando que la presion inflacionaria estuvo focalizada en productos de consumo, particularmente alimentos.

En cuanto al costo de vida, la Canasta Familiar Basica (CFB) se ubicé en US$ 821,80, con una variacion mensual de 0,34%. El ingreso familiar promedio, estimado para
un hogar tipo de cuatro miembros con 1,6 perceptores, fue de US$ 899,73, equivalente al 109,48% del valor de la canasta, generando un excedente teorico de US$ 77,93.
Si bien esta cobertura refleja una capacidad de adquisicion superior al costo minimo referencial, el margen continda siendo sensible a variaciones en alimentos y servicios
basicos, rubros con mayor peso en el presupuesto de los hogares de menores ingresos. En conjunto, el comportamiento de enero sugiere un entorno de inflacion controlada,
aunque con sefiales de mayor presion en bienes esenciales al inicio del afio.

Variacién porcentual IPC Acumulada Anual (%)

2021 0,12 0,20 0,38 0,73 0,81 0,63 1,16 1,28 1,30 1,51 1,87 1,94
2022 0,72 0,96 1,07 1,67 2,24 2,90 3,06 3,09 3,46 3,58 3,57 3,74
2023 0,12 0,14 0,20 0,40 0,49 0,87 1,41 1,92 1,96 1,78 1,37 1,35
2024 0,13 0,22 0,51 1,79 1,67 0,70 1,63 1,85 2,03 1,79 1,53 0,53
2025 -0,15 -0,06 0,29 0,55 1,59 1,65 1,83 2,14 2,23 2,51 2,06 1,91
2026 0,37

X Ultimos 10 afios 0,23 0,27 0,40 0,86 1,00 0,83 1,01 1,13 1,21 1,25 1,03 0,95

Fuente: INEC / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Endeudamiento

A noviembre de 2025, el saldo total de la deuda publica del Sector Publico No Financiero (SPNF) y la Seguridad Social ascendié a US$ 63.852,4 millones, lo que representa
el 47,75% del PIB nominal, estimado en US$ 133.728,8 millones. Si bien se registra un incremento en el saldo absoluto de las obligaciones frente a meses previos, el
indicador deuda/PIB evidencia una estabilizacién contable explicada por la actualizacion al alza en la estimacion del tamafio de la economia (PIB nominal). No obstante,
el nivel de endeudamiento mantiene altos requerimientos de servicio de deuda, lo que condiciona el espacio fiscal disponible para la ejecucion de inversién publica frente
a posibles choques externos.

Del total del pasivo publico, el componente externo representa US$ 49.162,2 millones (equivalente al 77,0% del total), manteniendo la estructura histérica de financiamiento
soberano sustentada en organismos multilaterales y mercados internacionales. Por su parte, la deuda interna suma US$ 14.147,4 millones y esta conformada
mayoritariamente por obligaciones con instituciones publicas nacionales, como el Banco Central del Ecuador (BCE) y el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS),
complementada con Certificados de Tesoreria (CETES) y otros pasivos temporales utilizados para la gestion de liquidez de corto plazo.

El perfil de vencimientos del Estado mantiene una concentracion de amortizaciones en el corto y mediano plazo, lo que define las necesidades de financiamiento bruto y
presiona el flujo de caja del fisco. Para el cierre de 2025 y el ejercicio 2026, las principales obligaciones soberanas estan vinculadas al servicio de bonos internacionales y
a compromisos con organismos multilaterales, los cuales se enmarcan en el actual programa de Servicio Ampliado (SAF) con el FMI. A largo plazo, el cronograma de
pagos estructurales de la deuda externa se extiende hasta la década de 2040, comprometiendo una fraccion del espacio fiscal futuro.

Indicador de la Deuda Publica y Otras Obligaciones del Sector Publico No Financiero y Seguridad Social

Total Deuda Externa 49.162.227,12
Total Deuda Interna 14.147.442,43
Deuda Publica Total 63.852.437,55
PIB NOMINAL 133.728.762,00
Indicador Deuda / PIB 47,75%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Perspectivas Econémicas Nacionales

El analisis econémico de Ecuador durante el periodo 2020-2025 revela una economia marcada por fuertes oscilaciones y ciclos de ajuste. La recuperacién pospandemia
que caracterizé a 2021-2022 dio paso a un crecimiento mas moderado en los afios siguientes. El cuarto trimestre de 2024 registré una contraccion del PIB de -0,9%,
asociada a una menor inversion, limitaciones estructurales y una menor expansién en sectores como manufactura, construccion y servicios técnicos. A pesar de este
retroceso, Ecuador sostuvo superavits comerciales relevantes en 2024 y 2025, especialmente en el segmento no petrolero, y fortalecié parcialmente su posicion fiscal con
apoyo de organismos multilaterales, incluido el Fondo Monetario Internacional (FMI), y reformas tributarias que aumentaron la recaudacion del IVA.
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En 2025 la economia mostré una dinamica heterogénea pero positiva en términos generales. El primer trimestre cerré con un crecimiento interanual destacado de 3,4%,
aunque hacia el segundo y tercer trimestre la expansiéon se modero, situdndose en 2,4% en 3T-2025, debido fundamentalmente a la desaceleracion de la produccién
petrolera y a choques de oferta especificos que afectaron algunos sectores extractivos. No obstante, la actividad no petrolera particularmente comercio, manufactura de
alimentos y servicios financieros, mantuvo una contribucién positiva al PIB. El mercado laboral reflejé condiciones relativamente soélidas al cierre de 2025, con una tasa de
desempleo mensual de 2,6% en diciembre, aunque persistieron retos estructurales en la calidad del empleo y en la alta participacién de la informalidad laboral.

Desde la optica externa, el sector comercial continu6 siendo un ancla de estabilidad. En el tercer trimestre de 2025 la balanza comercial total mostré un superavit de US$
524.,4 millones, impulsado por un fuerte saldo positivo en la balanza no petrolera (US$ 644,7 millones), mientras que la balanza petrolera reflejo un déficit (US$ -120,3
millones) debido a menores exportaciones y precios internacionales mas moderados. Las exportaciones totales y las importaciones mantuvieron flujos robustos, con un
crecimiento interanual positivo en no petroleros, sostenido por productos como camardn, banano y cacao. Por su parte, el flujo de remesas alcanzé niveles récord,
consolidandose como un componente estructural del ingreso nacional y apoyo al consumo interno.

En términos de precios y poder adquisitivo, la inflaciéon general se mantuvo contenida durante 2025, cerrando el afio en 1,91%, uno de los niveles mas bajos de los ultimos
afios. No obstante, en enero de 2026 la inflacién interanual repunté a 2,44%, con una inflacion mensual de 0,37%, principalmente por ajustes en alimentos y bienes de
consumo, indicando presiones al alza focalizadas en rubros sensibles. El costo de vida, medido por la canasta familiar basica, se situ6 en torno a US$ 821,80 en enero de
2026.

Mirando hacia 2026, las proyecciones macroeconémicas para Ecuador se concentran en un crecimiento moderado que, en el escenario base, podria ubicarse entre 2,0%
y 2,5%. Esta trayectoria se sustenta en una recuperaciéon mas equilibrada de sectores no petroleros, la consolidacién de las exportaciones diversificadas, el dinamismo de
las remesas y condiciones de inflacién bajo control. Sin embargo, los principales riesgos estan asociados a la evolucién de los precios internacionales de commodities,
condiciones financieras globales (tasas de interés y acceso a crédito), y la efectividad en la ejecucion de politicas fiscales de mediano plazo. La sostenibilidad del crecimiento
dependera de avances estructurales en productividad, formalizacion del empleo, diversificacion del aparato productivo y fortalecimiento institucional para mejorar la gestion
fiscal y atraer inversion privada, impulsando con ello un crecimiento mas resiliente y sostenible en el mediano plazo.

Perfil del Originador

La Universidad comenzd sus actividades en el afio 1971. Al 18 de febrero de 1986 se creé el Instituto Tecnoldgico Equinoccial, mediante Ley No.19 publicada en el Registro
Oficial No. 377. Al 2018, a través de la reforma de la Ley de creacién, inicia en la Universidad UTE, institucién de educacién superior auténoma, de derecho privado, sin
fines de lucro, que recibe anualmente rentas y asignaciones del Estado.

La universidad UTE desde hace mas de 45 afios ha formado profesionales en diferentes areas, siendo un referente en el ambito de educacion en el pais, soportando a las
necesidades de formacioén de profesionales con una educacion cientifica y tecnoldgica de nivel superior basados en una instruccién humanistica, alineada con la calidad
que exige la normativa de educacién superior (CES), asimismo; se destaca la formacion continua de sus docentes y la acreditacién de sus programas académicos, lo cual
ha influido en su posicionamiento y destacable trayectoria hasta la fecha.

Actualmente, se mantiene como una comunidad académica humanista e innovadora, generadora de saberes mediante la investigacién, como base para la formacién
integral de ciudadanos, capaces de ejercer una profesion y vincularse a la realidad del pais para mejorarla. La institucién cuenta con mas de 50 mil titulados de grado y
posgrado.

La Universidad se encuentra conformada por ocho Facultades:

Facultad de Arquitectura y Urbanismo,

Facultad de Ciencias de la Ingenieria e Industrias,
Facultad de Ciencias, Ingenieria y Construccion,
Facultad de Ciencias de la Salud Eugenio Espejo,
Facultad de Ciencias Administrativas,

Facultad de Derecho y Ciencias Sociales,
Facultad de Ciencias Gastronémicas y Turismo,
Facultad de Medicina Veterinaria y Agronomia.

Adicionalmente, se establece que el originador recibe apoyo exégeno por parte del sector publico que tiene efectos sobre la gestion y capacidad de generar flujos de
efectivo de la universidad.

“Somos una comunidad académica humanista e innovadora, generadora de saberes mediante la investigacion como base para la formacién integral de ciudadanos,
capaces de ejercer una profesion y vincularse a la realidad del pais para mejorarla”.

A la fecha de corte, la entidad cuenta con 662 colaboradores distribuidos entre el Campus de Quito y Santo Domingo. Su distribucién se detalla a continuacion:

Detalle de empleados hasta enero de 2026

Administrativo 124
Docente 225
Eventual administrativo 175
Eventual Docente 109
Técnico Docente 29

Total General 662

Fuente: Universidad UTE / Elaboracion: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

Segun la lista de las mejores universidades a nivel mundial expedida por Times Higher Education, el ranking de las 23 mejores universidades del Ecuador en 2025, a la
fecha, es:
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Universidad Espiritu Santo - UEES
Universidad San Francisco Quito

Escuela Politécnica Nacional

Escuela Superior Politécnica del Litoral
Pontificia Universidad Catdlica del Ecuador
Universidad de las fuerzas armadas — ESPE
Universidad Politécnica Salesiana
Universidad técnica de Manabi

Universidad Técnica de Loja

Universidad Catodlica de Cuenca
Universidad de las Américas — UDLA
Universidad tecnolégica equinoccial — UTE (No ha reportado datos).

La Universidad UTE al ser una institucién privada sin fines de lucro cofinanciada, no posee accionistas dentro de sus estatutos.

El Consejo Universitario de miembros que mantiene la Universidad UTE, se encuentra conformado por profesionales con un alto nivel académico y trayectoria, tanto
institucional como externa.

Consejo Universitario

Daniele Rocchio

Daniela Alexandra Polanco Loza
Adrian Patricio Beltran Montalvo
Fausto Rodrigo Freire Carrera
Ximena Vintimilla Moscoso
Marcos Eduardo Valdés Alarcon
Rodrigo Fernando Cornejo Leén
Andrés Ortega Ojeda

Mario Hidalgo

Remigio Vicente Chalan Paladinez

Clemencia Guadalupe Carrera Naranjo

Remigio Vicente Chalan Paladinez
Maria de Lourdes Larrea Paredes
Roberto Xavier Manciati Alarcén
Tatiana Eloisa Quintana Mena
Marco Nycolai Moscoso Martinez
Tatiana Eloisa Quintana Mena
Jossué Benjamin Gutiérrez Silva
Micaela Brigeeth Cueva Rodriguez

Everth Dhereck Saavedra Salgado

Rectora

Vicerrectora

Decano de la facultad de arquitectura y urbanismo

Decano de la facultad de ciencias, ingenieria y construccion
Decana de la facultad de derecho, ciencias administrativas y sociales
Decano de la facultad de ciencias gastrondmicas y turismo
Decano de la facultad de ciencias de la salud "eugenio espejo”
Decano de la facultad de medicina veterinaria y agronomia
Director General de Posgrados

Representante del personal académico

Representante del personal académico

Representante del personal académico

Representante del personal académico

Representante del personal académico

Representante del personal académico

Representante de los empleados y trabajadores
Representante del personal académico

Representante principal de los estudiantes

Representante principal de los estudiantes

Representante principal de los estudiantes

Fuente: Universidad UTE / Elaboracioén: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

De la misma manera, se resalta la continua operatividad de la institucion, situacién corroborada con su estructura organizacional, asimismo mantiene politicas éptimas en
cuanto a planificacién e inversion.

Analisis financiero del Originador

Hasta enero de 2026, la Universidad UTE reporta activos totales valorados en US$ 102,74 millones, con un incremento interanual del +4,94% (US$ 4,84 millones). Los
activos corrientes crecieron un +4,20% (US$ 437,16 mil), alcanzando un valor de US$ 10,84 millones, lo que representa el 10,55% del total de los activos. En cambio, los
activos no corrientes crecieron un +5,03% (US$ 4,40 millones), situandose en US$ 91,89 millones, que equivale al 89,45% del total. El aumento en los activos corrientes
se debid principalmente al incremento de US$ 1,91 millones en las inversiones. Mientras que los activos no corrientes crecieron debido a un aumento de US$ 5,61 millones
en propiedad, planta y equipo. Los activos totales se componen principalmente por esta ultima cuenta, la cual representa un 86,71% del total.
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Fuente: Universidad UTE / Elaboracion: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

Pasivos

Con respecto a los pasivos, la Universidad UTE alcanzé un valor de US$ 64,62 millones, con un aumento interanual del +0,19% (US$ 124,39 mil). Los pasivos corrientes
decrecieron un -24,93% (US$ -9,13 millones) con respecto a enero de 2025, alcanzando un valor de US$ 27,49 millones, lo que representa el 42,55% del total de los
pasivos. Sin embargo, los pasivos no corrientes aumentaron en un +33,21% (US$ 9,25 millones), situandose en US$ 37,12 millones, que equivale al 57,45% del total.

la disminucion en los pasivos corrientes se debio6 principalmente al decrecimiento del -12,32% (US$ 2,69 millones) en pasivos por contratos de arrendamiento financiero a
corto plazo (que corresponden a otras obligaciones por pagar seguln sus balances internos) y del -91,97% (US$ 5,38 millones) en obligaciones con entidades financieras
a corto plazo. Y finalmente -36.33% (US$ 1.18 millones en provisiones a beneficios a empleados de corto plazo.

Mientras que el incremento de los pasivos no corrientes se atribuye a un aumento del +66,79% (US$ 6,31 millones) en la cuenta de obligaciones con entidades financieras
a largo plazo, en obligaciones emitidas largo plazo +58.29% (US$ 1.38 millones) y, la cuenta provisiones por beneficios a empleados de largo plazo crecié un +9,75% (US$
1,56 millones). Estas cuentas representan el 42,44%, 47,46 % y el 10.10% del pasivo total, respectivamente.

Evolucion de los pasivos (miles de US$)

90.000 90.000
80.000 80.000
70.000 70.000
60.000 60.000
50.000 50.000
40.000 40.000
30.000 30.000
20.000 20.000
10.000 10.000
) dic-21 dic-22 dic-23 jul-24 dic-24 ene-25 dic-25 ene-26 i
= Pasivo corriente Pasivo no corriente ~—&@— Pasivo total

Fuente: Universidad UTE / Elaboracion: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.
Soporte Patrimonial

A la fecha de corte, la Universidad UTE refleja un patrimonio contabilizado en US$ 38,11 millones, después de crecer de manera interanual en un +14,12% (US$ 4,71
millones), este dinamismo es impulsado por el incremento de los resultados acumulados (+25,03%; US$ 6,18 millones).

En cuanto a su composicion, se evidencia que, los resultados acumulados participan activamente con el 81,05% (US$ 30,89 millones), seguido por la cuenta de superavit
por revaluacion 22,09% (US$ 8,42 millones), que corresponde a otros resultados integrales segun como se registro en los balances internos de la empresa; y el capital
social pondera con el 3,49% (US$ 1,33 millones). Cabe mencionar que, a la fecha de corte, el emisor reflejo perdidas por un monto de US$ -2,52 millones y es importante
aclarar que esto va de la mano con la estacionalidad en sus ingresos, lo cual es congruente con los periodos académicos.

Fideicomiso de titularizacion segunda emision de flujos futuros UTE 10
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Fuente: Universidad UTE / Elaboracién: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

La institucion muestra un nivel de ingresos operacionales variable; puesto que, en el 2021 cerr6é con US$ 36,21 millones y al término del 2025 obtuvo una suma de US$
49,41 millones. Hasta la fecha de corte, las ventas mostraron una disminucion interanual del -58,43% (equivalente a US$ 407,41 mil), Ademas, aunque se observé una
disminucion en la fuerza de ventas, esta se recupera con el retorno académico de los meses de abril y mayo, ya que el emisor presenta una estacionalidad en sus ingresos.
Es importante considerar que dentro de los ingresos operacionales de la entidad se deduce el gasto por becas, ayudas econémicas y subvenciones. A enero de 2026, este
gasto alcanzé un monto de US$ 186,42 mil y en diciembre 2025 cerraron con un saldo de US$ 6,23 millones.

Detalle de ingresos brutos (en US$)

Pregrado

Posgrado

Otros ingresos académicos

Otros ingresos académicos por tecnologia
Total

Gastos por becas y ayudas econdmicas

Ingresos netos

$571.548,02 $244.312,29 -57,25%
$340.195,00 $207.950,00 -38,87%
$7.418,20 $14.564,00 96,33%
$13.573,00 $9.401,08 -30.74%
$932.734,22 $476.227,37 -48,94%
$-212.006,75 $-186.420,24 -12,07%
$720.727,47 $289.807,13 59,79%

Fuente: Universidad UTE / Elaboracioén: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

Por otro lado, en enero de 2026, los gastos operacionales se conforman por rubros académicos y administrativos que, en conjunto suman los US$ 2,80 millones, cuenta
que se incrementa de forma interanual un +66,59% (US$ +120,53 mil) con respecto a enero de 2025. Esta conducta se atribuye principalmente al aumento en
depreciaciones, otros gastos académicos, sueldos y beneficios sociales administrativos. A continuacién, un detalle:

Detalle de gastos operacionales (en miles de US$)

Sueldos y beneficios sociales docentes
Otros gastos académicos

Proyectos investigacion

Sueldos y beneficios sociales administrativos
Gastos generales

Gastos de viaje

Gastos de gestion

Suministros, herramientas, materiales y repuestos
Mantenimiento y reparaciones

Seguros y reaseguros (primas y cesiones)
Seguro estudiantil

Servicios basicos

Depreciacion

Amortizacion

Total

1.185,75 1.218,07 2,73%
42,35 80,28 89,58%
7,27 28,80 296,01%
495,99 704,03 41,94%
377,38 59,28 -84,29%
9,36 11,99 28,14%
178,13 239,23 34,30%
26,89 47,54 76,82%
86,98 123,45 41,93%
9,33 - -100,00%
23,98 25,38 5,82%
57,33 64,91 13,22%
91,04 109,35 20,11%
90,84 90,84 0,00%
2.682,61 2.803,14 66,59%

Fuente: Universidad UTE / Elaboracién: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.
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Continuando con el andlisis, los gastos operacionales se incurren de manera periédica e independiente de los periodos académicos. Durante los meses vacacionales, los
docentes se dedican a investigaciones, tutorias, preparacion de material para las préximas clases y disfrutan del goce vacacional. Por ello, los gastos operativos se
mantienen elevados en comparacién con el nivel de ventas durante los primeros trimestres del afio.

La entidad cerrd a enero de 2026 con una utilidad operacional negativa de US$ 2,32 millones, y reflejé una caida interanual del -18,61% (US$ 365,03 mil). Los gastos
financieros alcanzaron los US$ 42,51 mil y reflejaron un decrecimiento interanual del -82,28% (US$ -197,47 mil). La deduccion de este Gltimos gastos en la utilidad
operacional, junto con otros ingresos no operacionales, resulté en una pérdida antes de participacion e impuestos de US$ -2,52 millones.

Ingresos y Margenes (miles de US$)
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Ingresos Operacionales ~—@— Margen EBIT ~—— Margen Neto ~—&— Margen EBITDA
Fuente: Universidad UTE / Elaboracion: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

No se reportaron gastos por impuesto a la renta por lo que la entidad cerré con una pérdida neta de US$ 2,52 millones, reflejando una desmejora interanual de US$ 348,21
mil. Esto afecto a los indicadores de rentabilidad, posicionandolos en un ROA de -29,51% y un ROE de -79,54%. No obstante, observamos que la rentabilidad de la entidad
tiende a mejorar a medida que cierra el afio, como se ha observado en periodos anteriores.

Indicadores de Rentabilidad (%)

40,00%

20,00%

0,00%

di dic-23 jul-24 ene-26

-20,00%

-40,00%

-60,00%
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Fuente: Universidad UTE / Elaboracion: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

Cobertura con EBITDA

Al analizar los flujos de EBITDA de la institucion, se observa un promedio historico de US$ 10,16 millones. En diciembre de 2021, los valores alcanzaron los US$ 5,08
millones, mientras que en diciembre de 2024 fueron de US$ 9,93 millones. El afio 2021 fue el periodo con los menores flujos de EBITDA, con US$ 5,08 millones, lo cual
se atribuye al impacto de la pandemia. Al cierre del afio 2025, se distingue que, la cobertura de los flujos ebitda sobre los gastos financieros cierra en 3,80 veces, pues a
esta fecha se obtuvo una utilidad operativa positiva. Igualmente, la cobertura de la deuda financiera a corto plazo se ubicé en 30,52 veces.

Para enero de 2026, los flujos de EBITDA descendieron a US$ -2,21 millones, mostrando una reduccion de US$ - 437,55 mil comparado con enero 2025. Como resultado,
el indicador EBITDA / Gastos Financieros se situd en - 52,16 veces, mientras que en enero 2025 fue de -7,42 veces. El indicador EBITDA / Deuda Financiera a corto plazo
pas6 de -0,30 en enero 2025 a 19,40 veces en enero 2026.

Fideicomiso de titularizacion segunda emision de flujos futuros UTE 12
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Fuente: Universidad UTE / Elaboracién: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

Fiduciaria o Agente de manejo

Para el presente proceso de Titularizacion se ha designado como Agente de Manejo a ANEFI S.A., Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles. En 1994 nace
Produfondos del grupo financiero produccién que luego es adquirido por un grupo de inversionistas de reconocida trayectoria en 2012 donde cambia su denominacioén a
ANEFI S.A., en 2015 administraban cerca de 1.700 negocios fiduciarios y activos por mas de 440 millones de ddlares. En 2018 relanzaron fondos de inversion y en 2021
crearon una nueva imagen corporativa. El equipo gerencial y de accionistas ha sido liderado por los economistas Abelardo Pachano y José Samaniego.

Tiene distintas lineas de negocios entre las cuales hay:
Gestion de activos y patrimonio

Fondo CP1

Fondo FS-2

Fondo FM-3

Fondo 6ptimo

Fideicomiso de inversion

Fondos de jubilacién & desahucio
Planificacién de ahorro
Planificacién de ahorro + desahucio
Recurso de tesoreria

Fideicomisos

Fid. De Garantia

Fid. De Administracién
Fid. De Titularizacién
Encargo fiduciario

Fid. Inmobiliario

Actualmente, ANEFI S.A. cuenta con un capital suscrito y pagado por US$ 1,00 millén, tal y como lo solicita la normativa en la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros, Libro Il, Titulo I, Capitulo I, Art.4, Numeral 4. A continuacion se detalla su composicién accionarial:

Composicion Accionarial ANEFI S.A.

Bachmann Aiko Jennifer 34.070 3,41%
Holding Quito Pantheon Ventures S.A.S. 13.439 1,34%
Morillo Paimann José Joaquin 143.465 14,35%
Orellana Heredia Edgar Bernardo 50.000 5,00%
Pachano Bertero Abelardo Antonio 271.366 27,14%
Pachano Estupifian Luis Abelardo 162.000 16,20%
Samaniego Ponce José Eduardo 239.830 23,98%
Solano de la Sala Torres Carlos Augusto 35.000 3,50%
Velasco Pimentel Francisco Xavier 50.830 5,08%
Total 1.000.000 100%

Fuente: ANEFI S.A. Administradora de fondos y fideicomisos / Elaboracién: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

ANEFI S.A. se encuentra en las ciudades de Quito y Guayaquil. La fiduciaria cuenta con personal especializado de reconocido prestigio dentro del mercado de valores con
amplio conocimiento tedrico y practico en la estructuracion de esquemas fiduciarios.

A continuacién, se presenta el organigrama estructural del agente de manejo:
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Fuente / Elaboracion: ANEFI S.A. Administradora de fondos y fideicomisos

PCR considera adecuada la estructura administrativa del Agente de Manejo, capacidad técnica, posicionamiento en el mercado y experiencia.

Instrumento calificado

Mediante Resolucion No. 108-SE-27-CU-UTE-2023, de fecha 13 de diciembre de 2023, el Consejo Universitario resolvié autorizar el Fideicomiso Titularizacion Segunda
Emision de Flujos Futuros UTE. A continuacion, se presentan las caracteristicas de la presente titularizacion:

Caracteristicas del Instrumento

Caracteristicas
Instrumento para calificar
Originador

Agente de manejo

Casa de valor

Agente Pagador

Activo a Titularizar

Monto de la titularizacion
Destino de los recursos

Sistema de colocacién

Caracteristicas Generales

Tasa de interés

Amortizacion de Capital

Pago de Intereses

Mecanismos de Garantia

Garantia especifica

Detalle

Fideicomiso Titularizacion Segunda Emision de Flujos Futuros UTE
Universidad UTE

ANEFI S.A. Administradora de fondos y fideicomisos

Fiduvalor S.A.

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

Se basa en el derecho personal o crédito que se genera a favor del Originador, como consecuencia de la prestacién de servicios
educativos (matriculas, pensiones, derechos, etc.) por parte del Originador a favor de sus estudiantes. Por su parte, los estudiantes o
representantes de dichos estudiantes estan obligados a pagar al Originador por tales servicios educativos. El flujo titularizado proviene
exclusivamente de la utilizacién, por los estudiantes o representantes de los estudiantes, de tarjetas de crédito cuyo adquiriente sea el
Banco del Pacifico S.A.

US$ 6'000.000,00

Los recursos generados por la venta de la titulizacion de Derecho de cobro sobre ventas futuras esperadas originada por Universidad
UTE, seran destinados para capital de trabajo e inversién en Capex, consistente en la renovacién de equipos de laboratorio.

Mercado Primario Bursatil

Serie Monto Plazo

A US$ 6°000.000,00 1.440 dias

Tasa anual y fija 10,00%

Semestralmente, salvo el primer y ultimo cupén.

Semestralmente, salvo el primer y Gltimo cupén.

Exceso de Flujo de Fondos: Mecanismo de garantia que consiste en que, durante la vigencia de la emision, los flujos que el derecho
de cobro genere sean superiores a los derechos reconocidos a favor de los inversionistas, igualando o superando la cobertura de uno
punto cinco veces (1.5) el indice de desviacion.

Deposito de Garantia: El monto sera de US$ 123.883 que se calcula sobre el indice de desviacion promedio ponderado de los tres
escenarios, multiplicado por el flujo promedio semestral y por 1,5 veces el indice de Desviacion. El Depésito de Garantia se constituira
con el primer flujo mensual transferido al fideicomiso, este debera cubrir en 1,5 veces, desde la fecha en que se realice la primera
colocacién de la titularizacion, hasta que se cumpla con todos los pagos a los inversionistas.

Fianza Solidaria: El Originador brinda su fianza solidaria, incondicional e irrevocable, a favor de los inversionistas, por el 100% de la
titularizacion.

Fideicomiso de Garantia: El Originador constituira un fideicomiso de garantia, al cual aportara uno o mas bienes
inmuebles de su propiedad, cuyo avalto de realizacién debera representar al menos 1,25 veces el monto de la emisién de los valores.
Dicha garantia podra ejecutarse en un evento de incumplimiento, en el que los flujos titularizados efectivamente recibidos por el
fideicomiso no sean suficientes para honrar los pasivos con inversionistas.
El o los inmuebles que seran aportados por el Originador al fideicomiso de garantia, podran ser restituidos al Originador una vez cancelado
totalmente los pasivos con inversionistas.

Fuente: Prospecto de oferta publica / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
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El fideicomiso fue aprobado el 29 de julio de 2024 mediante resolucion No. SCVS-IRCVSQ-DRMV-2024-00012008. El 27 de septiembre de 2024 se inici6 la colocacion de
los titulos y hasta la fecha de analisis se ha colocado un 87,96% del total titularizado. Existe un adendum donde se estipula que el procedimiento para la colocacién sera
a través de las casas de valores del pais, y ya no unicamente de Picaval Casa de Valores S.A.

Patrimonio Auténomo del Fideicomiso Mercantil Irrevocable: “Fideicomiso Titularizacion Segunda Emisién de Flujos Futuros UTE”

Mediante escritura publica, el 11 de abril de 2024 la Universidad UTE como Originador y la compariia ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomiso como Agente
de Manejo, suscribieron la Escritura Publica del Fideicomiso Mercantil Irrevocable "Fideicomiso Titularizacién Segunda Emisién de Flujos Futuros UTE” ante la Notaria
Septuagésima Primera del cantén Quito.

El Fideicomiso es un patrimonio auténomo dotado de personalidad juridica, separado e independiente de aquel o aquellos del originador, de la fiduciaria, del beneficiario,
inversionistas o de terceros en general, asi como; de todos los que correspondan a otros negocios fiduciarios manejados por la fiduciaria. De este modo, el patrimonio
auténomo se conforma con los bienes y derechos aportados por el originador en su creacién, y posteriormente se ha integrado por todos los activos, pasivos y contingentes
que se generados en conformidad con el cumplimiento de la substancia del fideicomiso.

En conformidad con lo estipulado en el contrato, el originador transfirio la suma US$ 10,00 mil con el fin de integrar el fondo rotativo. El originador podra efectuar, a futuro,
aportes adicionales a favor del fideicomiso, a efectos de generar toda la informacién, documentacion y logistica necesarias para la titularizaciéon o en caso de que deba
reponerse el fondo rotativo o cubrir los pasivos con terceros.

El fideicomiso provisionara para la cancelacion de cada cuota semestral, de la siguiente manera:

Se provisionara el 40% y el 60% en los dos meses previos al pago de la cuota de capital e interés, es decir, que la primera provision por el 40% se realizara en el mes de
septiembre y el 60% en el mes de octubre. Para el siguiente pago se provisionara, el 40% en el mes de marzo y 60% en el mes de abril.

Los criterios considerados para la seleccion de flujos fueron:

Solvencia: Los flujos que la Universidad UTE recibe a través de Tarjetas de crédito representa histéricamente el 34% del total ingresos.

Desconcentracion: El emisor de tarjetas Banco Pacifico, es de los mas relevantes entre todas las tarjetas, después de las tarjetas de Banco Pichincha.

Liquidez: Contamos con una historia de los flujos de las tarjetas de Banco Pacifico que ya se usaron para la Primera titularizacién de derechos de cobro sobre ventas
futuras esperadas de Universidad UTE. Al momento, el fideicomiso de la | Titularizacion ya se encuentra liquidado.

Las politicas de cobro de Universidad UTE, permiten un flujo constante periédico en cada semestre educativo.

La calificadora considera adecuada la legalidad y forma de trasferencia de los activos al patrimonio de propdsito exclusivo y la cesién irrevocable del derecho de cobro, los
cuales se encuentran definidos en la escritura de constitucion del Fideicomiso.

El 12 de septiembre de 2024 se emiti6 la reforma parcial al contrato de constitucion del fideicomiso titularizacién segunda emisién de flujos futuros UTE, en donde las
clausulas que expide son las siguientes:

Cldusula tercera: reforma al contrato de constitucién del fideicomiso. - Con los antecedentes expuestos, se reforma el contrato de FIDEICOMISO TITULARIZACION
SEGUNDA EMISION DE FLUJOS FUTUROS UTE, en los siguientes términos: a) Sustituir el numeral 9.12. de la cléusula novena de instrucciones fiduciarias, por el
siguiente: Instruir a la Casa de Valores designada por el ORIGINADOR, la colocacién burséatil de los VALORES de la TITULARIZACION, para lo cual, ademas, debera
suscribir el contrato de comisiéon mercantil correspondiente para efectos de la colocacién de los VALORES, conforme las instrucciones expresas y por escrito, impartidas
por el ORIGINADOR.

No obstante, lo antes sefialado, el ORIGINADOR deja expresa constancia que, antes del veintinueve de noviembre de dos mil veinticuatro (2024), este instruira a la
FIDUCIARIA que requiera a la Casa de Valores la colocacién de al menos un délar de los Estados Unidos de América, a efectos de marcar FECHA DE EMISION, instruccion
que se dara siempre y cuando se hayan cumplido las condiciones requeridas para hacerlo. En caso de incumplimiento de las obligaciones asumidas por la Casa de Valores
y siempre que no exista disposicion contractual que le obligue al ORIGINADOR a mantener la relacién comercial con dicha Casa de Valores o por disposiciones normativas
que sean aplicables, la FIDUCIARIA podra resolver sobre el reemplazo de la Casa de Valores, de acuerdo con lo permitido por la legislacién vigente y aplicable sobre la
materia y se encuentra autorizada a suscribir un nuevo contrato con la Casa de Valores correspondiente.

Amortizacion de los titulos

Hasta la fecha de corte, se presenta la siguiente tabla de amortizacién total:

Tabla de amortizacion de los titulos (en US$)

1 271912024 29/5/2025 91.371,73 535.714,31 627.086,04
2 29/11/2024 29/11/2025 258.362,32 750.000,02 1.008.362,34
3 29/5/2025 29/5/2026 220.862,32 750.000,02 970.862,34
4 29/11/2025 29/11/2026 183.362,31 750.000,02 933.362,33
5 29/5/2026 29/5/2027 145.862,29 750.000,02 895.862,31
6 29/11/2026 29/11/2027 108.362,32 750.000,02 858.362,34
7 29/5/2027 27/9/2028 73.574,80 749.999,99 823.574,79
8 29/11/2027 27/9/2028 55.233,16 667.246,07 722.479,23

Total 1.136.991,25 5.702.960,47 6.839.951,72

Fuente: ANEFI S.A. Administradora de fondos y fideicomisos / Elaboracién: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

Para enero de 2026, la entidad ha colocado un total de US$ 5,56 millones y ha pagado un total de US$ 5,70 millones por concepto de amortizacion y US$ 1,13 millones
por concepto de intereses.
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Orden de prelacion

A partir de la colocacion de los valores de la |l Titularizacién de derechos de cobro sobre ventas futuras esperadas de Universidad UTE, hasta la fecha de liquidacion de
esta, con cargo a los flujos recaudados y transferidos al Fideicomiso, la Fiduciaria aplicara el siguiente orden de prelacién.

1. Cobertura de los gastos relacionados con la presente titularizacién (agente de manejo, calificadora de riesgos, cuotas de mantenimiento en la Bolsa de Valores, entre
otros).

Los gastos mencionados son imputables al Fondo Rotativo. El Originador sera el responsable de entregar los fondos necesarios para cubrir el fondo rotativo en funcion de
las necesidades de gasto de Fideicomiso, para lo cual el agente de manejo debera entregar un informe detallado de los gastos realizados.

2. Reponer el Deposito de garantia, en caso de que haya sido utilizado.

3. En funcion de los flujos titularizados, se realizara una provision y entrega de recursos al Fideicomiso que permita cubrir el dividendo inmediato a pagar. Los pagos
de capital e interés a los inversionistas se realizaran en noviembre y mayo, indistintamente de la fecha de colocacién. La provision se realizara en los dos meses
previos al pago de la cuota de capital e interés, en los siguientes porcentajes: 40% en el mes de septiembre y 60% en el mes de octubre; 40% en el mes de marzo y
60% en el mes de abril. Toda la recaudacion se transferira al Fideicomiso de forma mensual y el Fideicomiso restituira al Originador los excedentes de flujo recaudados
durante dicho periodo previo cumplimiento de las condiciones establecidas en el Fideicomiso previstas para este efecto.

Flujos recibidos del fideicomiso

El fideicomiso de Titularizacion Segunda Emision de Flujos Futuros UTE registra los siguientes flujos recibidos hasta la fecha.

Jun-24 24.734,44
Jul-24 139.139,93
Ago-24 111.809,66
Sep-24 537.234,45
Oct-24 236.409,51
Nov-24 45.779,35
Dic-24 44.367,41
Ene-25 31.018,51
Feb-25 87.292,37
Mar-25 576.823,12
Abr-25 249.361,12
May-25 88.710,90
Jun-25 52.612,50
Jul-25 71.724,78
Ago-25 80,351.10
Sep-25 531,153.96
Oct-25 328,410.31
Nov-25 50,007.20
Dic-25 47,845.57
Ene-26 34,834.36
Total 3.369.620,55

Fuente: ANEFI S.A. Administradora de fondos y fideicomisos / Elaboracién: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.
A la fecha de corte, la entidad ha recibido un flujo total de US$ 3,36 millones.

Restituciones al originador

Es importante conocer que dentro de los derechos del originador son:

Recibir el producto neto de la colocacion de los valores, una vez cumplido con lo sefialado en la clausula novena del fideicomiso.

Recibir en restitucion por para del fideicomiso, una vez cancelados todos los pasivos, lo siguiente: (a) el derecho de cobro de los flujos aportados al fideicomiso; (b) los
recursos dinerarios y cualquier otro bien remanente en el fideicomiso.

Entre otros derechos establecidos en el fideicomiso.

El fideicomiso de Titularizacion Segunda Emisién de Flujos Futuros UTE bajo las instrucciones antes mencionadas ha restituido los siguientes valores:
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Dic-24 467.535,69
Mar-25 157.116,94
Abr-25 269.675,20
May-25 125.872,77
Jul-25 109.233,18
Total 1.129.433,78

Fuente: ANEFI S.A. Administradora de fondos y fideicomisos / Elaboracién: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

Mecanismos de Garantia

Mecanismo de garantia que consiste en que el Originador transferira al fideicomiso, el derecho de cobro del 100% de los ingresos provenientes de las tarjetas de Banco
Pacifico, por concepto de servicios educativos; de tal manera que se generen flujos que excedan el monto requerido para el pago de los pasivos con inversionistas.

El exceso de flujo de fondos que se proyecta ingresara al Fideicomiso de la Il titularizacién de derechos de cobro sobre ventas futuras esperadas de Universidad UTE,
como consecuencia del derecho de cobro del 100% de los ingresos realizados con las tarjetas de Banco Pacifico.

Se presentan a continuacion, el método de calculo:

Escenario Flujo proyectado Monto titularizacion (k+i) Excedente flujo de fondos Monto excedente
Pesimista 15.368.751 7.350.000 2,09 8.018.751
Moderado 17.269.188 7.350.000 2,35 9.919.188
Optimista 19.329.901 7.350.000 2,63 11.979.901

Fuente: Informe de Estructuracién Financiera / Elaboracion: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

El monto excedente se lo destinara a un depdsito de garantia. De tal manera que, de producirse desviaciones en el flujo, el agente de manejo proceda a liquidar el depésito
a fin de obtener los recursos para cumplir con las obligaciones a favor de los inversionistas.

Deposito de garantia

El monto del depdsito de garantia sera de USD 123.883, calculado sobre 1,5 veces el indice de Desviacién promedio ponderado, multiplicado por el flujo promedio de los
tres escenarios. El Deposito de Garantia se constituira con el primer flujo mensual transferido al fideicomiso, este debera cubrir en 1,5 veces el indice de desviacion
promedio ponderado, durante el primer afio de vigencia del programa. El valor del Depésito de la Garantia se ira reduciendo cada afio en relacién con el saldo remanente
de capital mas interés de la titularizacion.

Monto total de la titularizacion Monto del Depésito de

Saldo (k+i) de la titularizacién % del Depédsito de Garantia

Garantia
1 7.350.000 7.350.000 100,00% 123.883
2 7.350.000 5.287.500 71,94% 89.120
3 7.350.000 3.375.000 45,92% 56.885
4 7.350.000 1.612.500 21,94% 27.178

Fuente: Informe de Estructuracion Financiera / Elaboracién: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

A la fecha de corte, el fideicomiso mantiene un depésito de garantia equivalente a US$ 300,00 mil y este monto cubre al depdsito de garantia requerido un 336,62%.

Consiste en una garantia personal otorgada por este medio por el originador, tiene como objeto respaldar los pasivos con inversionistas a prorrata de su inversion en
valores. El originador se obliga de manera solidaria con el fideicomiso a pagar de forma cabal y oportuna todos los pasivos con inversionistas. El originador garantiza el
pago de todos los pasivos con inversionistas que el fideicomiso llegare a mantener, con todos sus bienes presentes y futuros, hasta la cancelacién efectiva y total de los
pasivos con inversionistas. La garantia subsistira hasta la completa cancelacion de los pasivos con los inversionistas.

En caso de que el fideicomiso no cuente con los flujos necesarios para cancelar los pasivos con inversionistas, debera comunicar por escrito al originador, con al menos
quince dias de anticipacién a la fecha de vencimiento del préximo dividendo, con la finalidad de que en este plazo el originador transfiera los recursos suficientes para el
pago del proximo dividendo.

Hasta enero de 2026, la Universidad UTE reporta activos totales valorados en US$ 101,54 millones, con un incremento interanual del +3,72% (US$ 3,64 millones). Los
activos corrientes crecieron un +4,20% (US$ 437,16 mil), alcanzando un valor de US$ 10,84 millones, lo que representa el 10,68% del total de los activos. En cambio, los
activos no corrientes crecieron un +3,66% (US$ 3,20 millones), situandose en US$ 90,69 millones, que equivale al 89,32% del total. El aumento en los activos corrientes
se debid principalmente al incremento de US$ 1,91 millones en las inversiones. Mientras que los activos no corrientes crecieron debido a un aumento de US$ 4,42 millones
en propiedad, planta y equipo. Los activos totales se componen principalmente por esta ultima cuenta, la cual representa un 96,91% del total.

Con respecto a los pasivos, la Universidad UTE alcanzo un valor de US$ 64,62 millones, con un aumento interanual del +0,19% (US$ 124,39 mil). Los pasivos corrientes
decrecieron un -24,93% (US$ -9,13 millones) con respecto a enero de 2025, alcanzando un valor de US$ 27,49 millones, lo que representa el 42,55% del total de los
pasivos. Sin embargo, los pasivos no corrientes aumentaron en un +33,21% (US$ 9,25 millones), situandose en US$ 37,12 millones, que equivale al 57,45% del total.

A la fecha de corte, la Universidad UTE refleja un patrimonio contabilizado en US$ 36,91 millones, después de crecer de manera interanual en un +10,52% (US$ 3,51
millones), este dinamismo es impulsado por el incremento de los resultados acumulados (+25,15%; US$ 6,21 millones).

Los ingresos de la entidad alcanzaron a enero 2026 un total de US$ 289,81 mil y los gastos operacionales un total de US$ 4,00 millones. La deduccién de estos gastos en
los ingresos resulté en una utilidad operacional negativa de US$ -3,72 millones. Los gastos financieros alcanzaron un total de US$ 42,51 mil, reduciendo al resultado
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operacional hasta alcanzar una utilidad antes de participacion e impuestos de US$ -3,75 millones. Al no existir deducciones de impuestos, la utilidad neta cerré en valores
negativos US$ -3,75 millones. Es importante sefialar que los ingresos de la entidad se generan principalmente durante los meses de abril y mayo, coincidiendo con el inicio
del periodo académico.

Garantia Especifica

Es un mecanismo de garantia especifica que consiste en un Fideicomiso Mercantil Irrevocable denominado “Fideicomiso de Garantia UTE” constituido por el ORIGINADOR
mediante escritura publica otorgada el primero (01) de octubre de dos mil diecinueve (2019) ante la Notaria Septuagésima Primera del cantén Quito, Dra. Maria Elena
Altamirano Palacios, siendo su Fiduciaria la compafiia ZION S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos.

El Fideicomiso de Garantia UTE ha recibido como aporte del ORIGINADOR varios bienes inmuebles, los cuales tienen como objeto respaldar a los INVERSIONISTAS, a
prorrata de su inversion en VALORES. El avallo de realizacion de los bienes inmuebles aportados al Fideicomiso de Garantia UTE representaran al menos 1,25 veces el
monto de la emision de los VALORES vy posterior a la fecha de vencimiento de la oferta publica o la colocacion total de los VALORES de la TITULARIZACION (lo que
suceda primero) al menos 1,25 veces el monto total emitido y no redimido.

En caso de que los FLUJOS efectivamente recibidos por el FIDEICOMISO, no sean suficientes para honrar los PASIVOS CON INVERSIONISTAS, el FIDEICOMISO podra
solicitar a la fiduciaria administradora del Fideicomiso de Garantia UTE que proceda con la ejecucidén de la GARANTIA REAL. De esta forma, la Fiduciaria iniciara el
proceso convencional de enajenacion de los bienes inmuebles que son propiedad del Fideicomiso de Garantia UTE, de acuerdo con las condiciones dispuestas en el
Fideicomiso Mercantil Irrevocable denominado “Fideicomiso de Garantia UTE” y se honrara los PASIVOS CON INVERSIONISTAS a prorrata de su inversién en VALORES.
A continuacién, se detallan dichos inmuebles con el avalio presentado en agosto 2023:

Detalle de Inmuebles Fideicomitidos (US$

22483
3002304
14673
75162
435381
435382
435383 15.873.252,28
435384
435385
435386
3002304
3002539
Total
Fuente: ZION S.A. Administradora de fondos y fideicomisos / Elaboracion: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

A enero de 2026, los inmuebles se encuentran registrados en el balance del fideicomiso de garantia UTE por un monto total de US$ 14,12 millones, mismos que se

encuentran distribuidos entre edificios y terrenos. La disminucion del valor del fideicomiso se debié a que restituyeron dos bienes considerados en el fideicomiso: Edificio
de servicios universitario y Edificio de residencia.

Fondo Operativo

Se constituye e integra de manera inicial con el aporte de recursos dinerarios realizado por el originador a la fecha de constitucion del fideicomiso, por la suma de US$
10.000 y posteriormente, cuando asi corresponda, se ird reponiendo con parte de los flujos generados por nuevos aportes del originador o por el propio derecho de cobro,
siempre hasta alcanzar su valor original.

La fiduciaria mantendra los recursos que conforman el fondo operativo en la cuenta del fideicomiso como reserva de recursos dinerarios, en efectivo, destinados a cubrir
los gastos operativos.

Segun el fondo operativo disminuya total o parcialmente, debera reponérselo conforme las estipulaciones del fideicomiso, segun corresponda. No obstante, en el caso de
que no fuera posible reponerlo de esa manera hasta alcanzar su valor original, el originador estara obligado a entregar la suma de dinero necesaria hasta que el fondo
operativo haya alcanzado el monto inicial de US$ 10.000; esta obligacion debera cumplirla en el término maximo de tres dias habiles posteriores a la fecha en que la
fiduciaria asi lo haya solicitado mediante correo electrénico dirigido al originador. Si el fideicomiso debe restituir recursos por cualquier concepto al originador y se encuentra
pendiente la reposicién del fondo operativo, la fiduciaria previa a realizar cualquier restitucion esta obligada a generar la retencion correspondiente, a efectos de reponer
dicho fondo. Cabe mencionar que el fondo operativo no es un mecanismo de garantia.

Proyecciones de flujos

Para las proyecciones de los flujos del activo a titularizar, se realizé un andlisis de los ingresos totales histéricos, partiendo de una proyeccién de precio de matricula por
numero de estudiantes (grado y posgrado). Posteriormente se clasificé de acuerdo a las formas de pago, tras aplicar el descuento por becas, considerando un promedio
de los ultimos afios (después de la pandemia). El 34% de los ingresos totales provienen de las tarjetas de crédito. Considerando que el ingreso por tarjetas es el total del
universo estudiado, se otorgd un peso a cada tarjeta de crédito y se proyect6 el flujo con un promedio de los dos Ultimos afios (2022-2023).

El 24% de los ingresos por tarjetas provienen de los pagos con tarjetas del Banco Pacifico, cuyo 100% sera destinado al Fideicomiso de la Il titularizacién de derecho de
cobro sobre ventas futuras esperadas de Universidad UTE para cubrir los pagos de los valores colocados previo a la devoluciéon de los excedentes al Originador. El valor
anual proyectado de tarjetas de crédito en un escenario moderado se estima entre US$ 17,00 y 19,00 millones. De ese total, un 24% proviene de las tarjetas de crédito
del emisor Banco Pacifico.

Flujos proyectos vs reales (en US$)

Flujos proyectados 4.095.850 4.204.563 4.315.342 4.428.225 4.543.255
Flujos reales 1.139.474 1.157.543 34.834 - -
Avance % 27,82% 27,53% 0,81% - -

Fuente: Prospecto de Oferta Publica / Elaboracién: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.
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Asamblea de Inversionistas y Comité de Vigilancia

La Asamblea consiste en la reunién de los inversionistas, aun cuando soélo se tratase de un inversionista. La primera Asamblea, con el caracter de ordinaria, debera ser
convocada por la fiduciaria dentro de los 30 dias posteriores a la fecha de emision, para conocer y resolver sobre:

(i) La designacion de tres miembros para que integraran el Comité de Vigilancia.
(i) La designacion y, si el caso amerita, la asignacion de funciones adicionales del presidente, vicepresidente y secretario del Comité de Vigilancia
(iii) El nombramiento del presidente y secretario de la Asamblea.

Para que la Asamblea pueda reunirse y decidir validamente en primera convocatoria, en el lugar y hora sefialados en tal convocatoria, sera necesaria la concurrencia de
inversionistas que representen el 50% mas uno del monto de la totalidad de valores en circulacién. En caso de que no se obtuviere tal quérum dentro de los 60 minutos
posteriores a la hora fijada en dicha convocatoria, la fiduciaria declarara que no procede la Asamblea por falta de quérum, de lo cual dejara constancia en un acta levantada
para tal efecto. La fiduciaria, dentro de los 30 dias posteriores a la fecha sefialada para la primera convocatoria, efectuara una segunda convocatoria cumpliendo con las
disposiciones de publicacion antes establecidas, en lo que fuere aplicable. La asamblea correspondiente a esta segunda convocatoria podra reunirse y decidir validamente
en el lugar y hora sefialados en la convocatoria correspondiente, con el nimero de inversionistas concurrentes. Esta disposiciéon debera quedar expresamente advertida
dentro del texto de la segunda convocatoria.

La Asamblea tendra las siguientes funciones:

Designar y/o remover a los miembros integrantes del Comité de Vigilancia.

Conocer y resolver sobre los informes que presente el Comité de Vigilancia.

Designar a la fiduciaria sustituta en caso de haberse cumplido cualquiera de los eventos previstos para tal efecto dentro del presente contrato.

Aprobar reformas al fideicomiso o al reglamento de gestion, una vez colocados los valores y siempre y cuando tales reformas puedan afectar los derechos de
los inversionistas.

En general todos los asuntos que le corresponda conocer y resolver por disposicion legal o reglamentaria.

El Comité de Vigilancia estara compuesto por tres miembros designados por la Asamblea. Los integrantes del Comité de Vigilancia podran ser o no ser inversionistas, pero
en ningun caso podran estar relacionados o vinculados a la fiduciaria. Los integrantes del Comité de Vigilancia asumiran las funciones de presidente, vicepresidente y
secretario del mismo Comité de Vigilancia, conforme la asignacion que efectue la Asamblea de Inversionistas.

La Fiduciaria informara a la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros dentro del término previstos en le ley y reglamentos pertinentes, sobre los nombres,
domicilios, hojas de vida y demas datos relevantes sobre las personas designadas como miembros integrantes del Comité de Vigilancia y las funciones a ellos asignadas.
A continuacién, las atribuciones del Comité de Vigilancia:

Vigilar e informar a los inversionistas y a la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros sobre el cumplimiento o no de las normas legales,
reglamentarias y contractuales aplicables al Fideicomiso y/o a la Titularizacion. Los casos de incumplimiento deberan ser informados a la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros como hechos relevantes, dentro de los 3 dias habiles posteriores a la fecha en que el Comité de Vigilancia los haya detectado.
Informar a la asamblea, al vencimiento del plazo de todos los valores, sobre su labor y las conclusiones obtenidas.

Comprobar que la Fiduciaria cumpla en la administracién del Fideicomiso y de la Titularizacion, con lo dispuesto en las normas legales y reglamentarias.
Solicitar a la Fiduciaria que efectue convocatorias a asambleas extraordinarias, en los casos en los que considere oportuno.

Autorizar reformas al Fideicomiso y al Reglamento de Gestion propuestas por la Fiduciaria, cuando ellas no afecten a los derechos de los inversionistas.
Requerir a la Fiduciaria la informacién de la Titularizacién que estime necesaria para cumplir con las funciones establecidas en este contrato y en la Ley.
Dictar un Reglamento Interno para el funcionamiento del Comité de Vigilancia.

Adoptar las resoluciones que estimen necesarias para facilitar el cumplimiento del objeto y finalidad del Fideicomiso y la Titularizacién, que no se contrapongan
o afecten a los mismos.

Las demas establecidas en el contrato de Fideicomiso o en la Ley.

La ultima convocacion de asambleistas se dio el 27 de diciembre de 2024, por medio tecnolégico Team. Donde se dio a conocer y resolver el siguiente orden del dia:
Conocer y resolver sobre la designacion del Presidente de la Asamblea de Inversionistas.
Conocer las funciones del Presidente de la Asamblea de Inversionistas.
Conocer y resolver sobre la designacion de tres miembros para que integren el comité de vigilancia, en representacion de los inversionistas.
Conocer las obligaciones de los miembros del Comité de Vigilancia.
Designar la periodicidad de celebracion de los Comités de Vigilancia.

Resolucion: Se establece que los comités de vigilancia seran celebrados con una periodicidad semestral.

Estado actual del Fideicomiso

Para enero de 2026, el balance del fideicomiso refleja un saldo total de activos de US$ 4,65 millones, compuesto por la cuenta de efectivo y equivalentes y la cuenta de
Activos Financieros. Por otro lado, los pasivos alcanzan un saldo de US$ 3,81 millones y estan compuestos principalmente por la porcion corriente y no corriente de valores
emitidos. el patrimonio reflejé un saldo de US$ 841, mil debido a que el patrimonio de los negocios fiduciarios supero al uso del patrimonio. A continuacion, un detalle del
balance:

Balance General del Fideicomiso a enero de 2026 (US$)

Efectivo y equivalentes al efectivo 460.407,89
Activos Financieros 4.195.921,97
Porcién corriente de valores emitidos 1.564.583,36

Porcion no corriente de valores emitidos 2.250.000,03
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Balance General del Fideicomiso a enero de 2026 (US$)

Patrimonio de los negocios fiduciarios 2.367.628,17

Fuentes y usos del patrimonio 1.526.180,70
Fuente: ANEFI S.A. Administradora de fondos y fideicomisos / Elaboracién: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.

Metodologia utilizada

Metodologia de calificacion de riesgo de valores de deuda — Ecuador

Informacion utilizada para la Calificacion

Informacién financiera: Estados Financieros auditados al originador:

Afo 2020: ProAudit Cia. Ltda.., sin salvedades.

Afio 2021: ProAudit Cia. Ltda.., sin salvedades.

Ao 2022: ProAudit Cia. Ltda., sin salvedades.

Afio 2023: ProAudit Cia. Ltda., sin salvedades.

Ao 2024: ProAudit Cia. Ltda., sin salvedades.

Estados Financieros auditados al agente de manejo:

Afio 2020: Ernst & Young., sin salvedades.

Afo 2021: Ernst & Young., sin salvedades.

Ao 2022: Deloitte & Touche., sin salvedades.

Afio 2023: Deloitte & Touche., sin salvedades.

Afo 2024: Ernst & Young., sin salvedades.

Balances internos del originador con corte a enero 2025 y 2026.

Balances internos del fideicomiso con corte enero 2025 y 2026

Balance del Fideicomiso de Garantia UTE con corte a enero 2026 (provisional).
Informe de estructuracion financiera.

Prospecto de Oferta Publica “Segundo Fideicomiso Titularizacién de Flujos Futuros Esperados UTE”
Otros papeles de trabajo.

Presencia Bursatil

El mercado de valores en Ecuador ha mostrado un crecimiento sostenido desde su inicio formal en la década de 1970, consoliddandose como un actor clave en el desarrollo
econdémico del pais. A pesar de su tamafio reducido en comparacién con otros mercados regionales, se evidencia una expansion progresiva en términos de participacion
y volumen. El nimero de empresas cotizantes ha crecido significativamente, pasando de 100 a 150 en los Ultimos afios, mientras que el volumen de operaciones se ha
incrementado lo que refleja un dinamismo positivo en la actividad bursatil y un interés creciente en el financiamiento a través de mercados de capitales.

A pesar de los avances registrados, el mercado bursatil ecuatoriano enfrenta diversos desafios estructurales y coyunturales. La tasa de ahorro nacional, que influye
directamente en la disponibilidad de recursos para inversién, sigue siendo limitada, lo que restringe el crecimiento del mercado. A su vez, la situaciéon de pagos
internacionales y la deuda externa del pais afectan la percepcion de riesgo entre inversionistas, limitando la atraccion de capital extranjero.

El mercado de valores es un sistema donde se realizan todas las operaciones de inversion destinadas a financiar diversas actividades que generan rentabilidad. Esto se
lleva a cabo mediante la emision y negociacion de valores, tanto a corto como a largo plazo, y a través de operaciones directas en las Bolsas de Valores. Las principales
ventajas del mercado de valores incluyen su organizacion, eficiencia y transparencia, asi como una intermediacién competitiva que fomenta el ahorro y lo convierte en
inversion, generando un flujo constante de recursos para financiamiento a mediano y largo plazo, entre otras.

Para diciembre de 2022, el monto negociado descendio a US$ 13,45 millones, representando un 11,8% del PIB y una variacion de -14%. A finales de 2023, el monto
negociado se contrajo en un 1%, totalizando US$ 13,31 millones y representando el 11% del PIB. En diciembre de 2024, el monto registrado fue de US$ 15.752 millones
siendo superior a lo reportado en su afio previo y el mas alto reportado en los ultimos afios y, durante el periodo enero-octubre 2025, el valor efectivo negociado acumulado
ascendio a US$ 15.158 millones. Mientras que a diciembre 2025 el monto negociado fue de US$ 14.399,21 millones.

Las negociaciones en el mercado de valores ecuatoriano registraron un volumen acumulado de US$ 3.122,8 millones a febrero de 2026, manteniendo la dinamica
observada en afios recientes. Del total negociado, el sector publico concentré el 53,84% de las operaciones, equivalente a US$ 1.681,3 millones, mientras que el sector
privado represento el 46,16%, con un monto aproximado de US$ 1.441,5 millones, evidenciando una participacion relevante del Estado como demandante de financiamiento
en el mercado de capitales local.

En términos de estructura del mercado, el mercado primario continué concentrando la mayor parte de las transacciones, con US$ 2.299,9 millones negociados, equivalentes
al 73,65% del total, mientras que el mercado secundario alcanzé US$ 822,8 millones, representando el 26,35%. Esta composicion refleja que la mayor parte de la actividad
bursatil se mantiene vinculada a la colocacion inicial de instrumentos financieros, evidenciando todavia una limitada profundidad en la negociacion secundaria.

Por tipo de instrumento, la renta fija mantiene un claro predominio dentro del mercado, con US$ 3.097,5 millones negociados, lo que representa aproximadamente el
99,19% del total, mientras que la renta variable alcanz6 apenas US$ 25,2 millones, equivalentes al 0,81% del volumen negociado. Este comportamiento reafirma el perfil
conservador del mercado de valores ecuatoriano, caracterizado por una fuerte preferencia por instrumentos de deuda frente a mecanismos de financiamiento a través de
capital accionario.

Por tipo de titulos, siguen siendo relevantes los instrumentos de corto y mediano plazo utilizados mayoritariamente para la cobertura de liquidez y la rotacién de cartera,
consolidandose como los mas negociados:

Certificados de inversion
Certificados de tesoreria
Certificados de depdsito
Bonos del Estado

Notas de crédito

Este patrén de negociacién confirma una preferencia por instrumentos de renta fija, que ofrecen rendimientos estables y menor volatilidad frente a alternativas de renta
variable de mayor riesgo. El andlisis por calificacion de riesgo muestra que los papeles con mejor nota crediticia (AAA) concentran el mayor volumen negociado tanto en
papel comercial como en obligaciones corporativas y titularizaciones, lo que refuerza la alta aversién al riesgo del mercado. No obstante, las tasas internas de retorno (TIR)
promedio ofrecen una compensacion atractiva, especialmente para emisores con calificaciones entre AA y AA+.
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Este comportamiento reafirma la necesidad de continuar fortaleciendo y profundizando el mercado de valores ecuatoriano, ampliando la base de emisores, dinamizando
el segmento de renta variable y promoviendo un entorno regulatorio que incentive tanto la inversién institucional como la participaciéon de inversionistas privados de largo
plazo. Asimismo, el fortalecimiento del mercado secundario, la diversificacion sectorial de los emisores y la incorporacién de nuevos instrumentos financieros constituyen
elementos clave para que el mercado de capitales pueda desempefiar un rol mas relevante en el financiamiento de la actividad productiva y del desarrollo econémico del

pais.

En este contexto, la evolucion reciente del mercado evidencia que, tras el récord alcanzado en 2025, la actividad bursatil mantiene niveles relevantes al inicio de 2026,
aunque conservando caracteristicas estructurales propias del mercado local, como la elevada concentracion en instrumentos de renta fija y una mayor participacion relativa
del sector publico en las negociaciones. No obstante, persisten inconvenientes asociados a la profundidad del mercado, la liquidez del mercado secundario y la limitada
participacion de instrumentos de renta variable, aspectos que contindan representando areas de mejora para consolidar el desarrollo del mercado de capitales ecuatoriano.

A enero de 2026, el emisor reportd los siguientes instrumentos:

Presencia Bursatil (en miles de US$) — enero 2026

Resolucion No. SCVS-IRQ-

Ei_?;icomiso Titularizacion Primera Emision de Flujos Futuros DRMV-2020-00001196 6.000,00 6.000,00 B AAA.
(28 de enero de 2020)
Resolucion No. SCVS-

Fideicomiso Titularizacién Segunda Emisién de Flujos Futuros IRCVSQ-DRMV-2024-

UTE 00012008 6.000,00 5.702,96 4.417,24 AAA-
(29 de julio de 2024)

Total 12.000,00 11.702,96 4.417,24

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
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Anexos

n Financiera, Estado de Resultado Integrales y Estado de Flujo de Efectivo

Universidad UTE

Estado de Situacién Financiera Individual dic-21 dic-22 dic-23 jul-24 dic-24

Efectivo, bancos y equivalentes al efectivo 198 1441 471 7 485
Inversiones temporales C/P 704 740 1406 808 4.035
Documentos y cuentas por cobrar no relacionados C/P 4,069 3.856 3.751 3416 2726
Documentos y cuentas por cobrar relacionados C/P 707 792 834 - 222
Otras cuentas por cobrar 1053 81 151 4.684 3.739
Inventarios netos 580 580 - - -
Servicios yotros pagos anticipados 141 1338 1332 1349 2580
Activos porimpuestos corrientes 494 281 206 25 256

Otros activos corrientes - - - - -

Total activo corriente 9.215 9.847 9.519 10.287 14.003
Propiedades, planta y equipo 71005 71071 69.371 83.494 84.033
Propiedad de inversion 19.264 19.207 5413 - -
Activo intangible 1922 2437 2426 2480 2.1
Activos disponibles para la venta L/P - - - 761 -
Derechos fiduciarios L/P N - - 555 -

Inversiones en subsidiarias - - - - -

Otros activos no corrientes 2,091 2204 2.21 663 861
Total activo no corriente 94.282 94.917 89.331 87.952 87.015
Activo total 103.496 104.764 98.850 98.239 101.018
Pasivos por contratos de arrendamiento financiero C/P 10.098 15.904 1B.404 050 1.546
Cuentas ydocumentos por pagar no relacionadas C/P 8.067 8.847 12.899 7872 2470
Obligaciones con entidades financieras C/P 1671 8.342 3.530 1585 6.043
Obligaciones emitidas C/P 1500 1500 750 - 805
Pasivo porimpuestos corrientes 283 321 691 474 475
Provisiones por beneficios a empleados C/P 16.584 7.738 7447 4981 3.172
Pasivo corriente 48.133 42.652 38.721 34.423 37.511
Obligaciones con entidades financieras L/P %.79 13.651 nr27 nr27 9.444
Obligaciones emitidas L/P 2.250 750 - - 202
Provisiones por beneficios a empleados L/P 1865 20.756 19.562 18.556 19.407
Pasivo no corriente 30.294 35.157 31.289 30.284 30.863
Pasivo total 78.427 77.809 70.010 64.706 68.374
Capital suscrito o asignado 1330 1330 1330 1330 1330
Superavit por revaluacion 881 10.066 9.541 9.541 8.420
Ganancias o pérdidas acumuladas 16.805 %947 1$5.568 18.355 0610
Ganancia o pérdida neta del periodo (1878) 612 2401 4307 3.283
Patrimonio total 25.070 26.955 28.840 33.533 32.644
Deuda Financiera 31.600 24.243 16.007 13.312 18.304
Corto Plazo B.171 9.842 4.280 1585 6.848
Largo Plazo 8429 1%.401 n727 n727 1456

Estado de Resultados Integrales
Ingresos Operacionales 36212 41092 48.187 24.843 46.992

Costo de ventas - - - - -

Utilidad bruta 36.212 41.092 48.187 24.843 46.992
(-) Gastos de administracion y ventas (34.477) (34.043) (38.750) (18.503) (41189)
Otros ingresos (gastos) operacionales neto 436 356 447 - 850

(-) Gastos de provisiones - - - - -

Utilidad operativa 2.170 7.406 9.884 6.340 6.653
() Gastos financieros (4.138) (6.81) (3.873) (198) (3731
Otros ingresos (gastos) no operacionales neto 89 25 (3.610) (116) 361
Resultado antes de Participaciones y del Impuesto a la Renta (1.878) 612 2.401 4.307 3.283

(-) Participacion trabajadores - - - - -
Resultado antes de impuestos (1.878) 612 2.401 4.307 3.283
(-) Impuesto a la renta por pagar - - - - -
Utilidad (pérdida) neta del ejercicio (1.878) 612 2.401 4.307 3.283

Estado de Flujo de Efectivo

Flujo Actividades de Operacion - - 10.45 2471 4447
Flujo Actividades de Inversion - - (4.103) ©4 (3.235)
Flujo Actividades de Financiamiento - - (7.012) (3.030) (1198)
Flujo del Periodo - - (970) (434) “
Saldo Inicial de Efectivo - - 1441 47 471
Saldo Final de Efectivo - - 471 37 485

Fuente: Universidad UTE / Elaboracién: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.
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M argenes e Indicadores Financieros (%, US$, veces y dias)

Costos de Venta/ Ingresos
Margen Bruto

Gastos Operacionales / Ingresos
Margen EBIT

Gastos Financieros/Ingresos
Margen Neto

Margen EBITDA

EBITDA y Cobertura
Depreciaciones
Amortizaciones

EBITDA (22 meses)

EBITDA (acumulado)

EBITDA (acumulado)/ Gastos Financieros (acumulados)

EBITDA (2 meses)/ Deuda Financiera CP
EBITDA (2 meses)/ Deuda Financiera
EBITDA (2 meses)/ Pasivo total
Solvencia

Pasivo Corriente/ Pasivo Total

Pasivo No Corriente / Pasivo Total
Deuda Financiera / Patrimonio

Deuda Financiera/ Pasivo Total

Pasivo Total / Patrimonio

Deuda Financiera/ EBITDA (2 meses)
Pasivo Total/ EBITDA (12 meses)
Rentabilidad

ROA (2 meses)

ROE (2 meses)

Liquidez

Liquidez General

Prueba Acida

Capital de Trabajo

Flujo de efectivo/ deuda de corto plazo
Tasa de Consumo de Efectivo

Cash Runway

Rotacién

Dias de Cuentas por Cobrar Comerciales
Dias de Cuentas por Pagar

Dias de Inventarios

Ciclo de Conversion de Efectivo
Servicio de la deuda

Obligaciones con entidades financieras C/P
Obligaciones emitidas C/P

Préstamos con terceros C/P

(-) Gastos financieros

Efectivo, bancos y equivalentes al efectivo
Inversiones temporales C/P

Total Servicio de la deuda

Cobertura de servicio de deudaMVy GF

0,00%
100,00%
9521%
5,99%
143%
-5,9%

%,05%

291,23

5.088

5.088

039
0,6

0,06

0,61
039
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040
3,18
6,21

15,42

-181%

-749%

0,19
0,18
-38918
0%
0,00

0,00

40

40

1671

1500

4.138
08

704
16.407

1

Fuente: Universidad UTE / Elaboracién: Calificadora Pacific Credit Rating S.A.
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