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GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. otorgd la calificacion de AAA para el FIDEICOMISO
TITULARIZACION CARTERA CREDITO RETAIL IIl — TRAMO | en comité de revisién No. 396-2026, llevado a cabo
en la ciudad de Quito D.M., el dia 07 de octubre de 2026; con base en la estructuracién financiera y legal de
la titularizacién, detalle de la cartera aportada al Fideicomiso, informacion relevante del Originador y del
Agente de Manejo y otra informacién relevante con fecha agosto de 2026. (Aprobado por la
Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros el 15 de mayo de 2025 mediante resolucion No. SCVS-
INMV-DNAR-2025-00023000 por un monto para el Tramo | de hasta USD 20.000.000).

DEFINICION DE CATEGORIA

Corresponde al patrimonio autdnomo que tiene excelente capacidad de generar los flujos de fondos esperados o
proyectados y para responder por las obligaciones establecidas en los contratos de emision incluso bajo condiciones
adversas.

El signo mds (+) indicard que la calificacion podrd subir hacia su inmediato superior, mientras que el signo menos
(-) advertird descenso en la cateqoria inmediata inferior.

Las categorias de calificacion para los valores representativos de deuda estdn definidas de acuerdo con lo
establecido en la normativa ecuatoriana

FUNDAMENTOS DE CALIFICACION

®  El Originador, MARCIMEX S.A., mantiene una posicién competitiva relevante, sustentada en mds de 75 afios
de trayectoria, cobertura nacional y una amplia base de clientes. La cartera del Tramo | se encuentra
altamente atomizada y, al 31 de agosto de 2026, estuvo conformada por 19.739 operaciones
correspondientes a 18.652 clientes, con un saldo promedio de USD 798,41. El modelo de crédito directo se
apoya en politicas formales de originacidn, consulta de burd, actualizacion periddica de perfiles y una gestién
escalonada de cobranzas. No obstante, la orientacion hacia segmentos de ingresos medios y medio-bajos
mantiene la cartera expuesta a variaciones del ciclo econdmico y de la capacidad de pago de los hogares.

®  La estructura juridica de la titularizacién se encuentra instrumentada mediante un fideicomiso mercantil
irrevocable, constituido por escritura publica y aprobado por la Superintendencia de Compafiias, Valores y
Seguros. El contrato establece la conformacién de un patrimonio auténomo, separado de los patrimonios del
Originador, de la Fiduciaria y de terceros, asi como la administracion diferenciada de los activos, pasivos,
flujos y mecanismos de cobertura de cada Tramo. La existencia de subcuentas segregadas, un orden de
prelacién definido y la subordinacién de las restituciones al cumplimiento previo de las obligaciones con los
inversionistas reducen el riesgo de mezcla patrimonial y priorizan el servicio de los valores emitidos.

®  La Administradora de Fondos de Inversién y Fideicomisos Futura, FUTURFID S.A., en calidad de Agente de
Manejo, evidencia una adecuada capacidad técnica y operativa, respaldada por mas de 30 afios de
experiencia y una estructura organizacional especializada en negocios fiduciarios. La Fiduciaria ha mantenido
el seguimiento periddico de la estructura y el funcionamiento de sus érganos de control. Durante 2025 se
realizaron tres sesiones del Comité de Vigilancia y la Ultima sesion reportada en la rendicién de cuentas
revisada se celebro el 20 de marzo de 2026, en la cual se analizd, entre otros aspectos, la evolucién de la
mora vy se solicitd reforzar las gestiones de cobranza.

®  Desde su emision, el Tramo | ha atendido oportunamente las obligaciones programadas de capital e
intereses. Entre mayo de 2025 y agosto de 2026, las recaudaciones acumuladas alcanzaron USD 18,93
millones, frente a USD 18,87 millones proyectados, equivalente a un cumplimiento de 100,27%, lo que
evidencia que, en términos acumulados, los flujos efectivamente recaudados se han mantenido ligeramente
por encima de las estimaciones de la estructura. Si bien en agosto de 2026 el flujo real fue de USD 1,16
millones, frente a USD 1,26 millones proyectados, con un cumplimiento mensual de 91,90%, esta desviacion
puntual no modifica el desempefio acumulado favorable observado desde el inicio del Tramo, aunque
justifica mantener seguimiento sobre la evolucion de las recaudaciones vy la calidad de la cartera.

® Al 31 de agosto de 2026, el saldo de los valores en circulacion del Tramo | se ubicé en USD 11,67 millones,
frente a activos considerados para cobertura por aproximadamente USD 17,42 millones, lo que determina
una cobertura de 149,25% y un excedente de activos de aproximadamente USD 5,75 millones. Este nivel
equivale a una sobrecolateralizacion de 49,25%, superior al minimo contractual de 20% vy a la cobertura de
16,35% equivalente a 1,5 veces el indice de siniestralidad determinado durante la estructuracion. La cartera
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titularizada alcanzé USD 15,76 millones, con una morosidad de 23,07%; dentro de esta, la cartera vencida
por mas de 30 dias representd aproximadamente 10,13% del saldo total. La estructura mantiene
adicionalmente un Fondo de Reserva de Liquidez por USD 688,60 mil, equivalente a 36,25% del préximo
dividendo trimestral, invertido en el Fondo de Inversion Administrado FIXED 90. No obstante, la utilizacidon
del mecanismo de sustitucion de cartera vencida alcanzd aproximadamente 96,47% del limite maximo
contractual, con una capacidad remanente de USD 127,98 mil, por lo que la evoluciéon de la moray el reducido
margen disponible para nuevas sustituciones constituyen los principales factores de seguimiento de la
estructura.

B La sensibilizacion de flujos confirma una adecuada capacidad de pago bajo un escenario conservador. El
ejercicio considera un porcentaje de recaudo de 89,87% a partir de septiembre de 2026, equivalente a asumir
que la cartera vencida superior a 30 dias no genera flujos dentro de los periodos originalmente previstos, e
incorpora el Fondo de Reserva de Liquidez como saldo inicial. Bajo este supuesto, los flujos esperados
permiten atender las obligaciones programadas durante todo el horizonte remanente y mantener un saldo
acumulado positivo de aproximadamente USD 787,88 mil al vencimiento del Tramo. Si bien se proyectan
déficits periddicos a partir de noviembre de 2027, estos serian absorbidos por los excedentes acumulados y
el Fondo de Reserva. La suficiencia futura dependerd de conservar dicha liquidez, controlar la evolucion de
la mora y mantener niveles adecuados de cobertura ante la limitada capacidad remanente de sustitucion.

DESEMPENO HISTORICO

MARCIMEX S.A. cuenta con mas de 75 afios de experiencia en el mercado y se dedica principalmente a la
comercializacion de electrodomésticos, muebles para el hogar, equipos de cémputo, motocicletas e implementos
para el campo y la agricultura, entre otros productos de marcas reconocidas a nivel nacional e internacional. Por
su parte, la ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y FIDEICOMISOS FUTURA, FUTURFID S.A., acta como
Agente de Manejo de la titularizacion y cuenta con una estructura organizacional especializada en la administracion
de negocios fiduciarios.

El 30 de enero de 2025, en la ciudad de Cuenca, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de
MARCIMEX S.A. resolvié aprobar un proceso de titularizacion de cartera de crédito por un monto total de hasta
USD 50,00 millones, estructurado en diferentes Tramos. Posteriormente, mediante Escritura Publica celebrada el
28 de marzo de 2025 ante la Notaria Vigésima Octava del canton Guayaquil, se constituyo el Fideicomiso Mercantil
Irrevocable denominado “FIDEICOMISO TITULARIZACION CARTERA CREDITO RETAIL 11",

El Fideicomiso tiene por objeto instrumentar el proceso de titularizacién, de manera que el Originador sea
beneficiario del producto neto de la colocacién de los valores de cada Tramo, luego de las deducciones establecidas
contractualmente. Los recursos obtenidos se destinan a la generacién de nueva cartera de crédito por parte de
MARCIMEX S.A., mientras que las obligaciones con los inversionistas se atenderan con los flujos generados por la
cartera titularizada y, ante eventuales insuficiencias, con los resguardos y mecanismos de garantia establecidos
para cada Tramo, entre ellos el Fondo de Reserva de Liquidez y la sobrecolateralizacién.

La Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros autorizé el Tramo | mediante Resolucién No. SCVS-INMV-
DNAR-2025-00023000 de 15 de mayo de 2025. Este Tramo fue estructurado por un monto de USD 20,00 millones
y realizd su primera colocacion el 22 de mayo de 2025, fecha que corresponde a la emisién de los valores.

Posteriormente, la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros autorizé el Tramo Il mediante Resolucidn
No. SCVS-INMV-DNAR-2025-00027503 de 28 de agosto de 2025y el Tramo Il mediante Resolucién No. SCVS-INMV-
DNAR-2025-00035415 de 17 de noviembre de 2025, continuando asi con la ejecucion del programa de
titularizacién aprobado por hasta USD 50,00 millones.

Desde el inicio de operaciones del Tramo |, la estructura ha efectuado los pagos de capital e intereses previstos en
el cronograma y ha mantenido los mecanismos de cobertura establecidos contractualmente. Al 31 de agosto de
2026, el saldo de los valores en circulacion del Tramo | se redujo a USD 11,67 millones, frente a los USD 20,00
millones originalmente emitidos.

Durante el periodo de seguimiento se ha observado una mayor presion en la calidad de la cartera, con un indicador
de morosidad de 23,07% a agosto de 2026. Esta situacion ha requerido la utilizacidn recurrente del mecanismo de
sustitucion de cartera vencida; no obstante, la estructura mantiene niveles de cobertura superiores a los minimos
contractuales. A la misma fecha, la sobrecolateralizacidn alcanzé 49,25%, frente al minimo establecido de 20%, y
el Fondo de Reserva de Liquidez se mantuvo constituido por USD 688,60 mil.
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En términos de generacion de flujos, entre mayo de 2025 y agosto de 2026 las recaudaciones acumuladas

alcanzaron USD 18,93 millones, ligeramente por encima de los USD 18,87 millones proyectados para el periodo,
equivalente a un cumplimiento acumulado de 100,27%. Pese a las variaciones mensuales y al nivel de morosidad
registrado, la estructura ha mantenido recursos suficientes para atender las obligaciones con los inversionistas y
conservar los resguardos previstos contractualmente.

FACTORES DE RIESGO

GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. identifica como riesgos previsibles asociados a la titularizacién,
los siguientes:

Riesgo de deterioro en la calidad de la cartera subyacente. El incremento y persistencia de niveles
elevados de mora constituye el principal riesgo estructural de la titularizacién, debido a que puede
reducir la generacién efectiva de flujos y aumentar la dependencia de los mecanismos de cobertura. Al
31 de agosto de 2026, la cartera del Tramo | registré una morosidad de 23,07%, mientras que la cartera
vencida por mas de 30 dias representd aproximadamente 10,13% del saldo total. Este nivel requiere
seguimiento permanente, especialmente por su potencial impacto sobre las recaudaciones futuras. El
riesgo se encuentra mitigado por la sobrecolateralizacion, que alcanzé 49,25%, el Fondo de Reserva de
Liquidez, las provisiones y los flujos excedentes mantenidos dentro de la estructura.

Riesgo de descalce de flujos. Diferencias entre los flujos proyectados y aquellos efectivamente
recaudados, derivadas de atrasos en los pagos, prepagos o menor efectividad en la gestién de cobranza,
podrian generar insuficiencias temporales para atender el servicio de los valores. Entre mayo de 2025y
agosto de 2026, las recaudaciones acumuladas alcanzaron un cumplimiento de 100,27% respecto de las
proyecciones; sin embargo, en agosto de 2026 el indicador mensual se redujo a 91,90%. Este riesgo se
encuentra mitigado por la acumulacidn de excedentes y por el Fondo de Reserva de Liquidez del Tramo
I, constituido por USD 688,60 mil, equivalente a 36,25% de la proxima obligacion trimestral.

Riesgo de agotamiento de la capacidad de sustitucidn de cartera. La estructura contempla la sustitucion
de cartera vencida por mas de 120 dias como mecanismo complementario para mantener la calidad de
los activos del Fideicomiso. A agosto de 2026, el monto acumulado de cartera sustituida se aproxima al
limite contractual establecido, con una utilizacién de aproximadamente 96,47% y una capacidad
remanente de apenas USD 127,98 mil. El reducido margen disponible limita la capacidad futura del
Originador para continuar reemplazando cartera deteriorada bajo este mecanismo, por lo que un
incremento de la mora de mayor antigiiedad podria trasladar una mayor presién hacia otros resguardos
de la estructura.

Riesgo macroecondmico y sensibilidad del crédito de consumo. El desempefio de la cartera se encuentra
expuesto a la evolucién del empleo, ingreso disponible de los hogares, condiciones de financiamiento y
capacidad de consumo de los deudores. Un deterioro de estas variables podria incrementar los niveles
de incumplimiento y reducir la regularidad de los flujos esperados. La atomizacién de la cartera y la
experiencia del Originador en originacidn, seguimiento y cobranza reducen parcialmente la exposicion a
incumplimientos individuales.

Riesgo asociado al perfil de los deudores. La cartera se encuentra distribuida entre un nimero elevado
de operaciones de bajo saldo individual, lo que limita la concentracién por deudor; no obstante, una
parte relevante corresponde a segmentos de ingresos medios y medio-bajos, cuya capacidad de pago
presenta mayor sensibilidad frente a variaciones del entorno econdmico. A agosto de 2026,
aproximadamente 75,15% del saldo de cartera se concentré en operaciones con saldos inferiores a USD
2.000, lo que evidencia una elevada atomizacién, aunque no elimina la exposicion a deterioros
generalizados en la capacidad de pago de los hogares.

Riesgo operativo y de recaudo. La continuidad de los procesos de cobranza y la transferencia oportuna
de los recursos al Fideicomiso son elementos esenciales para mantener el adecuado funcionamiento de
la estructura. Eventuales fallas operativas, interrupciones en los canales de recaudacién o una
disminucion en la efectividad de cobranza podrian afectar temporalmente los flujos disponibles. Este
riesgo se encuentra parcialmente mitigado por la experiencia operativa de MARCIMEX S.A. como
Administrador de Cartera, asi como por los controles y mecanismos de administracion implementados
por la Fiduciaria.
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Riesgo de dependencia de los mecanismos de cobertura. La permanencia de una morosidad elevada
incrementa la relevancia de los mecanismos estructurales de proteccion. Si bien al 31 de agosto de 2026
los activos considerados para efectos de sobrecolateralizacidn excedieron en USD 5,75 millones el saldo
de los valores en circulacidon y mantuvieron una cobertura de 49,25%, un deterioro sostenido de la cartera
podria consumir progresivamente dicha holgura. Este riesgo adquiere mayor relevancia considerando
que el mecanismo de sustitucién se encuentra proximo a alcanzar su limite contractual.

Riesgo de suficiencia de flujos al final de la vida del Tramo. Conforme disminuye el saldo de la cartera 'y
se aproxima el vencimiento de los valores, los flujos generados por los activos presentan una menor
holgura respecto de las obligaciones trimestrales. En el escenario sensibilizado que considera un
porcentaje de recaudo de 89,87% desde septiembre de 2026, se generan déficits periddicos a partir de
noviembre de 2027; no obstante, estos son cubiertos con los excedentes acumulados y el Fondo de
Reserva, manteniendo un saldo positivo de aproximadamente USD 787,88 mil al vencimiento. Un
deterioro superior al considerado en este escenario podria reducir esta capacidad de absorcién.

Riesgo legal y de estructura. La titularizacién se encuentra respaldada por un patrimonio auténomo
constituido para administrar los activos y flujos destinados al pago de los inversionistas. No obstante,
cambios regulatorios, contingencias legales o dificultades en la ejecucion de los derechos sobre los
activos podrian afectar el funcionamiento previsto de la estructura. Este riesgo se considera limitado por
la existencia de documentacién contractual, mecanismos de administraciéon fiduciaria y controles
establecidos para la titularizacion.

INSTRUMENTO

El Tramo | del FIDEICOMISO TITULARIZACION CARTERA CREDITO RETAIL Il corresponde a una emisién de valores
de contenido crediticio por un monto de USD 20,00 millones, respaldada por los activos y flujos del patrimonio
autonomo constituido por MARCIMEX S.A. como Originador y administrado por FUTURFID S.A. como Agente de
Manejo. La oferta publica del Tramo | fue aprobada por la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros
mediante Resolucion No. SCVS-INMV-DNAR-2025-00023000 de 15 de mayo de 2025. Los valores contemplan un
plazo de 1.080 dias, tasa fija anual de 8,00% y pagos trimestrales de capital e intereses, conforme a las
condiciones establecidas en el Prospecto de Oferta Publica.

Caracteristicas

MONTO PLAZO TASA FIJA i PAGODE
CLASE (USD) (DIAS) ANUAL %PAGO DE CAPITAL% INTERESES
A 20.000.000 1080 8,00% Trimestral Trimestral

Saldo en circulacién
(agosto 2026)

USD 11.670.000

Denominacion de
valores

VTC-CARTERA CREDITO RETAIL III-TRAMO |

Tipo de emision

Titulos desmaterializados

Activo Titularizado

Cartera definida en el Fideicomiso como el conjunto de instrumentos de crédito que
documentan créditos otorgados por el Originador a sus clientes, con las siguientes

caracteristicas:

= Deudores calificados como minimo A por parte de la metodologia del Originador al

momento del aporte de la cartera al Fideicomiso.

Histéricamente no presente una mora mayor a 90 dias.

u No existe ninguna restriccién geografica en su seleccion.

®  Estar instrumentados en pagarés endosables y contrato de compraventa con reserva

de dominio.

B Que el crédito al menos mantenga 12 cuotas por pagar de acuerdo con las condiciones
iniciales del crédito otorgado.

El crédito tenga cuotas mensuales de amortizacién de capital.

Destino de los recursos

Los recursos serdn destinados por el Originador para la generacion de cartera de créditos.

Valor nominal

uUsb 1,00

Base de calculos de
intereses

Base de calculo 30/360

Sistema de colocacion

Los Valores seran colocados mediante oferta publica, en forma bursatil, a través de las
bolsas de valores legalmente establecidas en el pais, mecanismos permitidos por la Ley.

Estructurador
financiero

Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV

Agente de Manejo

Administradora de Fondos de Inversidn y Fideicomisos Futura FUTURFID S.A.
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Agente colocador

Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV

Agente pagador

Depdsito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores del Banco Central del
Ecuador (DCV-BCE).

Redencidn anticipada

La Fiduciaria podra efectuar la redencién anticipada total o parcial de los valores cuando se
produzcan las causales previstas contractualmente, incluyendo insuficiencias sostenidas de
provisiones y recursos para atender las obligaciones con inversionistas, o cuando existan
recursos suficientes para cancelar la totalidad del saldo insoluto del Tramo.

Agente recaudador

MARCIMEX S.A.

Mecanismos de
garantia

u Sobrecolaterizacion de cartera, como primer mecanismo.

®  Sustitucion de Cartera Vencida, como segundo mecanismo.

Resguardo de
cobertura

Fondo de reserva de liquidez.

Fuente: Prospecto de Oferta Publica

El resumen precedente es un extracto del informe de la calificacién de riesgo del FIDEICOMISO TITULARIZACION
CARTERA CREDITO RETAIL Il TRAMO | realizado con base a la informacién entregada por el Originador, el
estructurador financiero y la informacién publica disponible.

Atentamente,

MSc. Hernan Enrique Lépez Aguirre

Presidente Ejecutivo
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ENTORNO MACROECONOMICO DEL ECUADOR 2026

El entorno macroeconémico ecuatoriano registré una recuperacion durante 2025 y mantuvo una trayectoria
expansiva durante el primer semestre de 2026, sustentada en el crecimiento de la actividad econémica, una mayor
disponibilidad de liquidez externa y la expansién del crédito. Esta evolucién mantiene un comportamiento
heterogéneo entre los distintos componentes de la economia y se desarrolla en un contexto caracterizado por
limitaciones estructurales asociadas a la calidad del empleo, el desequilibrio fiscal, las necesidades de
financiamiento publico y la exposicion a choques externos. Frente a 2024, los principales indicadores
macroecondmicos evidencian una mejora, mientras que la capacidad de pago de hogares y empresas continta
condicionada por la evolucion de los ingresos, los costos de produccion, las tasas de interés y las condiciones de
liquidez del sistema financiero.

ACTIVIDAD ECONOMICA Y PRODUCTO INTERNO BRUTO

La economia ecuatoriana registré una recuperacion durante 2025, luego de la contraccion observada en 2024. El
Producto Interno Bruto (PIB) real alcanzd USD 117.227,91 millones y presentd un crecimiento anual de 3,73%,
frente a la reduccion de 1,94% registrada el afio previo. La expansion estuvo sustentada principalmente por las
exportaciones de bienes y servicios, que crecieron 6,45%, la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF), con un
incremento de 5,58%, y el consumo final de los hogares, que aumentd 2,74%. La evolucidn de estos componentes
evidencia una recuperacion apoyada tanto en la demanda interna como en el sector externo, favoreciendo la
actividad productiva, la generacién de ingresos y el desempefio de los agentes econémicos.

La trayectoria trimestral refleja una modificacion relevante frente al comportamiento observado durante 2024. En
ese afio, el PIB registrd variaciones interanuales negativas durante los cuatro trimestres, con su mayor contraccion
en el segundo trimestre, de 4,51%. Durante 2025, la actividad econémica retornd a tasas positivas, con
crecimientos interanuales de 3,42% en el primer trimestre, 3,52% en el segundo, 2,96% en el tercero y 4,99% en
el cuarto. En el primer trimestre de 2026, el PIB real se ubicd en USD 29.223,06 millones y aumentd 2,06% en
términos interanuales y 1,04% frente al trimestre precedente. El resultado mantiene a la economia en una fase
expansiva, con una tasa de crecimiento inferior a la registrada al cierre de 2025.

EVOLUCION TRIMESTRAL DEL PIB

32.000.000 6%
31.000.000
4%
30.000.000
2%
29.000.000
o
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o
¢ 28.000.000 0%
€
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26.000.000
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B P|B real ajustado === variacion interanual
Fuente: BCE

Desde el enfoque del gasto, durante el primer trimestre de 2026 la inversidn constituyé uno de los principales
impulsores de la actividad econdmica. La FBKF aumentd 12,80% interanual y registrd una contribucién de 2,56% al
crecimiento, comportamiento que refleja una mayor dindmica de la inversién y que, de sostenerse, puede
favorecer la ampliacion de la capacidad productiva y la actividad de los sectores vinculados a la formacion de
capital. El consumo de los hogares crecid 3,87%, con una contribucion de 2,37%, respaldando la demanda interna
y los ingresos de los sectores orientados al mercado doméstico. Por su parte, las importaciones aumentaron 11,09%
y registraron una incidencia de -2,82% sobre el crecimiento, moderando el aporte neto del sector externo.
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VARIACION Y CONTRIBUCION INTERANUAL DE LOS COMPONENTES DEL PIB

(PRIMER TRIMESTRE 2026)
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Fuente: BCE
*FBKF: Formacion Bruta de Capital Fijo

La continuidad del crecimiento durante el primer trimestre de 2026 constituye un elemento favorable para la
generacion de ingresos de hogares y, empresas y su capacidad de cumplimiento financiero. La expansién de la
inversion y del consumo privado aporta soporte a la demanda agregada, mientras que la moderacion del
crecimiento frente al cuarto trimestre de 2025 evidencia la necesidad de mantener una evolucién sostenida de
estos componentes para consolidar la recuperacién. La trayectoria de la actividad econdmica continuara
condicionada por el comportamiento de la demanda interna, la inversion y la capacidad del sector externo para
generar recursos hacia la economia.

INFLACION Y MERCADO LABORAL

La evolucién de los precios se mantuvo contenida durante el periodo analizado, en linea con las caracteristicas de
una economia dolarizada. La inflaciéon interanual pasé de 2,85% en el primer trimestre de 2023 a 0,53% al cierre
de 2024, mientras que durante 2025 presentd una trayectoria variable y cerrd el afio en 1,91%. En el primer
trimestre de 2026 se incremento hasta 2,33% y posteriormente se redujo a 1,65% en junio. Este nivel se mantuvo
ligeramente por encima del 1,48% registrado en junio de 2025 y continda reflejando un entorno de variaciones de
precios moderadas.

La estabilidad relativa de los precios constituye un factor favorable para el entorno macroecondmico, al reducir la
presion sobre el poder adquisitivo de los hogares y facilitar una mayor previsibilidad de los costos para las
empresas. Este comportamiento contribuye a preservar la capacidad de consumo y limita presiones adicionales
sobre los margenes operativos y la capacidad de pago de los agentes econdmicos. La trayectoria observada durante
el primer semestre de 2026 evidencia que el incremento registrado al inicio del afio no derivd en una aceleracion
sostenida de la inflacién.

EVOLUCION DE LA INFLACION INTERANUAL
3%

3%
2%
2% 1,65%
1%
1%

123 1123 123 V23 124 1124 124 IV 24 125 1125 1125 IV 25 126 1126

Fuente: BCE

En el mercado laboral, los indicadores mostraron una mejora durante 2025 respecto del cierre de 2024. El empleo
adecuado aumento de 34,10% a 36,77%, mientras que el subempleo se redujo de 23,22% a 18,19% y el desempleo
se ubicd en 3,10%. Durante el primer trimestre de 2026, el empleo adecuado alcanzd 35,68%, el subempleo 18,42%
y el desempleo 3,38%, manteniendo niveles cercanos a los registrados al cierre del afio previo. Las cifras oficiales
del INEC para el primer trimestre de 2026 ubicaron estos indicadores en 35,7%, 18,4% y 3,4%, respectivamente.
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EVOLUCION DE LOS PRINCIPALES INDICADORES LABORALES
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La evolucién del mercado laboral evidencia una reduccion del subempleo frente a 2024 y una tasa de desempleo
relativamente baja, aunque la participacion del empleo adecuado continta representando alrededor de una
tercera parte de la poblacion econdmicamente activa. Esta estructura mantiene limitaciones asociadas a la calidad
del empleo y a la estabilidad de los ingresos laborales, factores relevantes para la sostenibilidad del consumo y la
capacidad de pago de los hogares. En este contexto, la combinacion de una inflacion contenida y una menor
incidencia del subempleo favorece las condiciones de demanda interna, mientras que una mejora sostenida del
empleo adecuado continta siendo necesaria para fortalecer la generacion de ingresos y respaldar el crecimiento
econdmico.

SECTOR Y LIQUIDEZ EXTERNOS

El sector externo mantuvo un desempefio favorable durante el periodo analizado, condicion especialmente
relevante en una economia dolarizada, donde la generacién de divisas constituye un soporte esencial para la
liquidez agregada y la estabilidad macroecondémica. La evolucién del comercio exterior mostréo que las
exportaciones se mantuvieron por encima de las importaciones en todos los trimestres observados, lo que permitio
sostener una balanza comercial superavitaria. Esta condicién favorece la entrada neta de recursos a la economia y
contribuye a fortalecer la disponibilidad de liquidez externa.

La balanza comercial presenté un comportamiento positivo a lo largo de la serie, con una ampliacion del superavit
durante varios trimestres de 2024 y comienzos de 2025. En el primer trimestre de 2026, las exportaciones
bordearon los USD 9.400 millones, mientras que las importaciones se ubicaron cercanas a USD 7.800 millones, lo
que dio lugar a un superdvit comercial de USD 1.619 millones. Aunque este saldo se ubicd por debajo del maximo
observado en el primer trimestre de 2025, mantuvo una posicion externa favorable. La persistencia de saldos
comerciales positivos constituye un elemento relevante para la sostenibilidad del esquema dolarizado, dado que
facilita la entrada de divisas y respalda la actividad productiva interna.

BALANZA COMERCIAL
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La composicion de las exportaciones en el primer trimestre de 2026 evidencia una concentracion relevante en
pocos productos. Camaron representd 29,99% del total exportado, petréleo crudo 26,55% y banano 16,65%, de
manera que estos tres rubros concentraron cerca de tres cuartas partes de las ventas externas. Esta estructura
refleja la importancia de los productos primarios y agroindustriales en la generacién de divisas del pais. Al mismo
tiempo, mantiene la exposicién del sector externo a factores como precios internacionales, demanda externa y
condiciones de produccién de los principales bienes exportables. En la variacion trimestral se observd un mejor
desempefio del petréleo crudo, bananoy flores naturales, mientras que algunos productos, como camardn y cacao,
registraron reducciones frente al trimestre previo. Esta dinamica muestra que, aunque la base exportadora
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continlda generando recursos relevantes, persiste sensibilidad ante cambios en mercados especificos y en el
comportamiento de productos puntuales.

COMPOSICION DE EXPORTACIONES
(PRIMER TRIMESTRE 2026)
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Las Reservas Internacionales registraron una trayectoria creciente al cierre del periodo analizado. Luego de una
fase de reduccion durante 2023, la posicion de reservas mostré una recuperacion sostenida a partir de 2024 y
alcanzé su nivel maés alto en el segundo trimestre de 2026, con un saldo superior a USD 12.200 millones. Este
comportamiento fortalece la posicion de liquidez externa del pais y constituye un respaldo importante para el
funcionamiento de la economia dolarizada. La acumulacion de reservas amplia la capacidad de respuesta frente a
eventuales presiones externas y mejora la cobertura de obligaciones y flujos del sistema econdmico.
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La combinacién de una balanza comercial superavitaria y un mayor nivel de Reservas Internacionales configura un
entorno externo mas solido. La concentracién exportadora en un nimero reducido de productos mantiene como
principal elemento de atencién la sensibilidad de los ingresos externos frente a choques de precios y demanda
internacional. La capacidad del pais para sostener el flujo de exportaciones y preservar una posicion robusta de
reservas continuara siendo determinante para la liquidez interna, la estabilidad financiera y la resiliencia del
entorno macroecondmico.

SECTOR MONETARIO Y FINANCIERO

El sistema monetario y financiero mantuvo una expansién de sus principales agregados durante el primer semestre
de 2026, apoyada en el crecimiento sostenido de las captaciones y del crédito. Al cierre del segundo trimestre, los
depdsitos y captaciones alcanzaron USD 87.371,09 millones, con un crecimiento trimestral de 3,38% e interanual
de 12,53%, mientras que el crédito del panorama financiero se ubicé en USD 78.157,63 millones, con incrementos
de 2,50% trimestral y 10,19% interanual. El mayor ritmo de expansién de las captaciones respecto del crédito
durante los dos primeros trimestres de 2026 favorecio la disponibilidad de recursos para intermediacion y refleja
una mayor holgura entre las fuentes de fondeo y la colocacién de crédito.

La evolucidn observada desde 2024 muestra un crecimiento continuo de ambos agregados, con una aceleracion
particularmente significativa de los depdsitos durante 2025. Entre el segundo trimestre de 2025 y el mismo periodo
de 2026, las captaciones aumentaron en aproximadamente USD 9.731 millones y el crédito en USD 7.227 millones.
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Esta dindmica contribuye a sostener la liquidez del sistema y amplia la capacidad de financiamiento hacia hogares
y empresas. En el segundo trimestre de 2026, la diferencia entre las tasas de crecimiento trimestral del crédito y
los depdsitos fue de -0,88%, debido a que las captaciones crecieron a un ritmo superior al crédito.

EVOLUCION DE CREDITOS Y DEPOSITOS
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La estructura del sistema financiero evidencia una participacién predominante de la banca privada y de las
cooperativas de ahorro y crédito. Al segundo trimestre de 2026, los bancos privados concentraron 67,85% de los
depdsitos y 70,89% del crédito, mientras que las cooperativas representaron 29,15% y 25,80%, respectivamente.
En conjunto, ambos sectores agruparon aproximadamente 97% de las captaciones y cerca de 97% del
financiamiento, lo que evidencia su importancia en la canalizacion del ahorro y en la provision de recursos hacia la
economia. Esta estructura implica que la evolucién de la liquidez, las condiciones de colocacion y el
comportamiento financiero de estos segmentos mantienen una incidencia relevante sobre la transmision de
recursos dentro del sistema.

COMPOSICION DEL SISTEMA FINANCIERO
(SEGUNDO TRIMESTRE 2026)
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Las tasas de interés referenciales presentaron una trayectoria descendente desde los maximos alcanzados durante
2024. La tasa activa referencial pasé de 11,48% en el tercer trimestre de 2024 a 6,95% en el segundo trimestre de
2026, mientras que la tasa pasiva disminuyd de 8,36% a 5,34% en el mismo periodo. Como resultado, el spread

entre ambas tasas se redujo hasta 1,60% en junio de 2026, frente a niveles superiores a 3% observados durante la
segunda mitad de 2024.

La reduccidn de las tasas activas disminuye el costo de referencia del financiamiento y puede favorecer la demanda
de crédito y la actividad econémica, mientras que la menor tasa pasiva reduce la remuneracion asociada al ahorro
financiero. La reduccién del diferencial también refleja un menor margen entre las tasas referenciales de colocacién
y captacion.
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TASAS DE INTERES REFERENCIALES
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El crecimiento simultaneo de los depdsitos y del crédito, acompafiado por una expansion mas rapida de las
captaciones, configura condiciones favorables de liquidez para el sistema financiero. La reduccion de las tasas de
interés referenciales contribuye a moderar el costo del financiamiento y puede apoyar el consumo vy la inversion,
siempre que la expansion crediticia se mantenga consistente con la capacidad de pago de los agentes econdmicos.
La estabilidad de las fuentes de fondeo y la continuidad del crecimiento del crédito constituyen elementos
relevantes para sostener la intermediacion financiera y respaldar la actividad econdmica durante 2026.

SECTOR FISCAL

La posiciéon fiscal del Ecuador continud siendo un componente relevante debido a su incidencia sobre las
necesidades de financiamiento del Estado, el costo de acceso a recursos y la sostenibilidad de la deuda publica.
Entre 2023 y 2025, el resultado global del Sector Publico No Financiero (SPNF) presenté déficits recurrentes, en un
contexto en el que las erogaciones se mantuvieron por encima de los ingresos. Esta dindmica reflejé una presion
persistente sobre las cuentas fiscales y mantuvo la necesidad de recurrir a fuentes de financiamiento para cubrir
el desequilibrio presupuestario.

Durante 2025, los ingresos registraron una mejora frente a los afios previos, aungue las erogaciones continuaron
ubicandose en un nivel superior, por lo que el resultado global se mantuvo deficitario. La persistencia de este
comportamiento evidencia que, pese a una mayor recaudacién o disponibilidad de ingresos, la consolidacion fiscal
todavia enfrentaba limitaciones estructurales. Desde la perspectiva macroecondémica, la permanencia de déficits
fiscales reduce el margen de maniobra de la politica publica y mantiene sensibilidad frente a condiciones de
financiamiento menos favorables.

En 2026 se observd un cambio en la trayectoria del resultado global. Durante el primer trimestre, los ingresos
superaron a las erogaciones y permitieron registrar un superavit, tendencia que se amplié en el segundo trimestre
con un resultado positivo mayor. Esta evolucién sugiere una mejora coyuntural en la posicion fiscal, respaldada por
un mayor nivel de ingresos y una menor presion relativa del gasto frente al comportamiento observado en los afios
previos. De sostenerse esta tendencia, el entorno fiscal podria contribuir a moderar las necesidades inmediatas de
financiamiento del sector publico y mejorar la percepcién de sostenibilidad macroecondmica.
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La deuda publica consolidada del SPNF mantuvo una trayectoria creciente durante todo el periodo analizado. El
saldo pasé de USD 60.700 millones en 2023 a cerca de USD 66.900 millones en el segundo trimestre de 2026, lo
que evidencia un aumento sostenido de las obligaciones del sector publico. Esta evolucidon es consistente con la
necesidad de financiamiento acumulada en afios previos y con la continuidad de requerimientos fiscales que han
debido ser cubiertos mediante deuda.

La estructura de la deuda se mantuvo concentrada en obligaciones externas, cuya participacion se ubicé de forma
estable alrededor de tres cuartas partes del total, mientras que la deuda interna representé cerca de una cuarta
parte. Esta composicion implica una mayor exposicion a las condiciones de financiamiento internacional, a la
evolucién del riesgo soberano y a la disponibilidad de recursos externos. A su vez, una alta participacion de deuda
externa incrementa la sensibilidad de las finanzas publicas frente a variaciones en tasas de interés internacionales,
condiciones de refinanciamiento y percepcién de riesgo del pais.
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La mejora observada en el resultado fiscal durante el primer semestre de 2026 constituye una sefial favorable, en
la medida en que puede reducir presiones de corto plazo sobre el financiamiento publico. Aun asi, el aumento
sostenido del saldo de deuda mantiene vigente la necesidad de fortalecer la sostenibilidad fiscal en el mediano
plazo. La consolidacién de una trayectoria mas equilibrada entre ingresos y erogaciones, junto con una
administracion prudente del endeudamiento, continuard siendo determinante para preservar la estabilidad
macroecondmica y contener vulnerabilidades asociadas al sector publico.

RIESGO SOBERANO

El riesgo soberano del Ecuador presenté una reduccion significativa durante el periodo analizado, particularmente
a partir de 2024 y con mayor intensidad durante 2025y 2026. El promedio trimestral del riesgo pais paso de niveles
cercanos a 1.900 puntos durante la segunda mitad de 2023 a aproximadamente 1.260 puntos al cierre de 2024.
Durante 2025, la tendencia descendente se profundizd y el indicador se redujo desde niveles superiores a 1.200
puntos en el primer trimestre hasta alrededor de 660 puntos en el cuarto trimestre. En 2026, el promedio se ubicd
por debajo de 500 puntos, alcanzando aproximadamente 420 puntos durante el segundo trimestre vy
manteniéndose en niveles similares en el tercer trimestre parcial. Esta trayectoria refleja una reduccion sostenida
de la prima de riesgo exigida a la deuda soberana ecuatoriana y mejores condiciones de percepcién crediticia en
los mercados internacionales.

La disminucién del riesgo pais tiene implicaciones directas sobre el costo potencial de financiamiento externo del
Estado y sobre las condiciones financieras aplicables a emisores locales. Una menor prima soberana reduce el
componente de riesgo incorporado en las tasas de financiamiento y facilita el acceso a fuentes externas de
recursos. La reduccién observada durante 2025 y 2026 también amplia el margen para operaciones de manejo de
pasivos y refinanciamiento, elementos relevantes para reducir presiones de liquidez asociadas al servicio de la
deuda publica.
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RIESGO PAIS — PROMEDIO PONDERADO TRIMESTRAL
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La mejora en las condiciones de mercado permitié que Ecuador retornara a los mercados internacionales de
capitales en enero de 2026, por primera vez desde 2019. El pais colocd USD 4.000 millones en bonos soberanos
con vencimientos en 2034 y 2039 y utilizd USD 3.000 millones de los recursos para recomprar parte de los bonos
con vencimiento en 2030 y 2035. De acuerdo con el Fondo Monetario Internacional, esta operacion extendio el
plazo promedio de la deuda y redujo en aproximadamente USD 1.200 millones el servicio previsto entre 2026 y
2028. El organismo sefial6 ademas que los spreads soberanos se ubicaron alrededor de 490 puntos basicos a inicios
de abril de 2026, su menor nivel desde 2018.

La evolucion de las calificaciones soberanas también refleja una mejora en la percepcion de la capacidad crediticia
del pais. De acuerdo con las calificaciones vigentes recopiladas, S&P Global mantiene una calificacion B con
perspectiva estable, Fitch Ratings B (-) con perspectiva estable y Moody's Ratings Caal con perspectiva estable.
Durante los primeros meses de 2026, Moody's elevo la calificacion de largo plazo en dos niveles hasta Caal y Fitch
la incrementd en un nivel hasta B-, acciones posteriores al retorno del pais al mercado internacional de capitales.
El FMI relaciond estas decisiones con la mejora de las condiciones de financiamiento, la reduccion de los spreads
soberanos y el manejo de los vencimientos de deuda.

CALIFICACIONES SOBERANAS VIGENTES CALIFICACION PERSPECTIVA FECHA ULTIMA ACCION
S&P Global B Estable agosto-2026
Fitch Ratings : B(-) Estable febrero-2026
Moody's Ratings Caal Estable enero-2026

Fuente: S&I5 Global Ratings, Fitch Ratings y Moody’s Ratings

En conjunto, el entorno macroeconémico ecuatoriano evidencia una mejora frente a 2024, sustentada en la
recuperacion de la actividad econdmica, el fortalecimiento de la liquidez externa, el crecimiento de los depdsitos y
del crédito, una inflacion contenida y una reduccidn significativa del riesgo soberano. La evolucion favorable de las
Reservas Internacionales y del acceso a financiamiento externo aporta mayor respaldo al esquema dolarizado y
reduce presiones de corto plazo sobre la liquidez de la economia. Persisten factores de atencién vinculados con la
sostenibilidad fiscal, el crecimiento de la deuda publica, la concentracién de las exportaciones y la calidad del
empleo, elementos que contindan condicionando la capacidad de la economia para sostener una expansion
estable. La permanencia de estas tendencias dependerd de la generacion de ingresos, la disciplina fiscal, la
estabilidad del sistema financiero y la continuidad de condiciones favorables en los mercados externos.!

SECTOR COMERCIAL

La actividad comercial en el pais es altamente dindmica y comprende mas de 190 subactividades econdmicas, entre
las que destacan la venta de vehiculos, articulos en supermercados, tiendas departamentales o de retail, ropa y
calzado, productos farmacéuticos, productos agricolas, combustibles, electrodomésticos y materiales para la
construccion. El sector se divide principalmente entre comercio al por menor, cuyo destino final es el consumidor,
y comercio al por mayor, asociado a la distribucién y comercializacion de bienes en mayores volimenes.

Banco Central del Ecuador. Cuentas Nacionales Trimestrales del Ecuador, primer trimestre de 2026.

Banco Central del Ecuador. Cuentas Nacionales Anuales

del Ecuador, 2025.

Instituto Nacional de Estadistica y Censos. /ndice de Precios al Consumidor (IPC), junio de 2026.
Instituto Nacional de Estadistica y Censos. Encuesta Nacional de Empleo, Desempleo y Subempleo (ENEMDU), primer trimestre de 2026.
Banco Central del Ecuador. Balanza Comercial por Productos, junio de 2026.

Banco Central del Ecuador. Informacion Estadistica Men.

sual, junio de 2026.

Ministerio de Desarrollo Econdmico y Productivo. Operaciones de Ingresos y Gastos del Sector Publico No Financiero y Presupuesto General del Estado 2013-2026.
Ministerio de Desarrollo Econdmico y Productivo. Boletin de Deuda Publica, junio de 2026.

Banco Central del Ecuador. Riesgo Pais — Serie Histcrica.

S&P Global Ratings, Fitch Ratings y Moody’s Ratings. Comunicados de calificacion soberana de la Republica del Ecuador, 2026.
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La evolucién del comercio mantiene una relacion directa con el consumo de los hogares, el nivel de ingresos, las
condiciones de financiamiento y el comportamiento de los precios. En una economia dolarizada como la
ecuatoriana, la exposicion cambiaria se relaciona principalmente con las variaciones de las monedas de los
principales socios comerciales frente al ddlar estadounidense, lo que puede modificar los costos relativos de los
bienes importados, junto con las politicas arancelarias y demas costos asociados al comercio exterior.

Entre las actividades de mayor importancia destacan la comercializacion de vehiculos automotores, el comercio
mayorista de alimentos, bebidas y tabaco, la venta de combustibles, supermercados y el comercio de productos
farmacéuticos, segmentos que concentran una proporcion relevante de las ventas y del financiamiento dirigido al
sector. Ajunio de 2026, el comercio se mantuvo como la actividad con mayor participacion en las ventas nacionales,
con USD 12.003 millones, equivalentes al 42,00% del total. Esta participacion refleja la relevancia estructural de la
actividad comercial dentro de la economia ecuatoriana y su vinculaciéon directa con el comportamiento del
consumo interno.

CRECIMIENTO

En los ultimos afos, el comercio en Ecuador presentd una evolucidon estrechamente relacionada con el
comportamiento del consumo de los hogares y de las actividades productivas que abastecen los canales mayoristas
y minoristas. Durante 2023, el crecimiento interanual del Valor Agregado Bruto (VAB) comercial promedid 1,45%,
por debajo del 1,85% registrado por la economia nacional. En 2024, el deterioro de las condiciones econdmicas y
operativas se reflejé en una contraccion promedio de 3,06% en el comercio, superior a la reduccién promedio de
1,93% del Producto Interno Bruto (PIB) nacional. Este comportamiento evidencié una mayor sensibilidad del sector
frente a la debilidad del consumo, las restricciones derivadas de la crisis eléctrica y las condiciones de inseguridad
que incidieron sobre la actividad comercial durante ese periodo.

La tendencia se revirtio en 2025, cuando el comercio registré un crecimiento interanual promedio de 5,18%, frente
a 3,72% de la economia ecuatoriana. La diferencia de 1,46 puntos porcentuales evidencia una recuperacién mas
dindmica de la actividad comercial, respaldada por una mayor demanda interna y la normalizacién de las
operaciones luego de las afectaciones observadas durante 2024. El desempefio fue positivo a lo largo de todos los
trimestres del afio y se intensificd durante el segundo semestre, particularmente en actividades vinculadas con la
distribucion y comercializacion de bienes, permitiendo que el sector recuperara dinamismo y mantuviera una
incidencia relevante dentro de la actividad econdmica nacional?.

CRECIMIENTO - COMERCIO
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Fuente: BCE

Durante el primer semestre de 2026, el VAB del comercio mantuvo una expansion interanual promedio de 3,52%,
todavia superior al crecimiento promedio de 2,15% de la economia nacional, aunque por debajo del ritmo
observado durante 2025. La moderacion respondid principalmente a la desaceleracion registrada entre el primer
y segundo trimestre, sin que esto implicara una contraccion de la actividad. El desempefio estuvo asociado con
mayores margenes comerciales en actividades vinculadas con productos textiles y prendas de vestir, alimentos
procesados, maquinaria y equipo, derivados de petrdleo, productos agricolas y otras ramas productivas, junto con
resultados positivos en la comercializacion de vehiculos, autoservicios y supermercados. En este contexto, el

2 BCE - Informe de Resultados Cuentas Nacionales I 2026
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comportamiento del primer semestre refleja una continuidad de la fase expansiva iniciada en 2025, aunque a un
ritmo mas moderado y con una brecha de crecimiento frente al PIB nacional menor a la registrada el afio anterior?.

CREDITO OTORGADO

La Superintendencia de Bancos del Ecuador registré un volumen de crédito otorgado al sector comercial de USD
12.418 millones en 2023, lo que representd una contraccion anual de 3,61%, en linea con la pérdida de dinamismo
de la actividad econémica. En 2024, la colocacién mostré una recuperacion importante, con un crecimiento de
20,75% y un volumen total de USD 14.995 millones. Posteriormente, en 2025 el crédito alcanzé USD 15.500
millones, equivalente a un incremento anual de 3,37%, lo que evidencia que el financiamiento continud
expandiéndose, aunque a un ritmo considerablemente menor que el registrado el afio anterior.

VOLUMEN DE CREDITO - SECTOR COMERCIAL
18.000
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador

Entre enero y agosto de 2026, el sector comercio concentré USD 14.156 millones, frente a USD 10.426 millones
registrados en el mismo periodo de 2025 en operaciones de crédito. Banco Internacional registré la mayor
participacion, con USD 6.231 millones, equivalentes al 44,02% del total sectorial, seguido por Banco Pichincha, con
USD 1.871 millones y 13,22%, y Produbanco, con USD 1.699 millones y 12,01%. La marcada diferencia de Banco
Internacional frente a las demas entidades se explica principalmente por la composicién de sus colocaciones hacia
el comercio: aproximadamente USD 5.386 millones se dirigieron a la venta de vehiculos automotores, monto que
represent6 86,43% del crédito otorgado por la entidad a este sector. A su vez, el comercio concentrd cerca de
72,78% del volumen total colocado por Banco Internacional durante el periodo, lo que evidencia una orientacion
significativa de su actividad crediticia hacia esta rama econdmica y, particularmente, hacia el financiamiento
vinculado con la comercializacion de vehiculos. Banco Pichincha y Produbanco presentaron una participacion
menor y una distribuciéon mas diversificada entre las distintas actividades comerciales, por lo que la concentracién
observada en Banco Internacional responde principalmente al peso especifico del subsector automotor dentro de
su estructura de colocaciones.

Este comportamiento evidencia una importante aceleracion de la colocacion crediticia durante 2026; ademas, el
monto acumulado hasta agosto equivale a cerca del 91,33% de todo el financiamiento concedido durante 2025,
reflejando un mayor dinamismo en la demanda y canalizacién de recursos hacia las actividades comerciales.

TAMARO E INTEGRACION

El comercio se mantiene como una de las actividades de mayor relevancia dentro de la estructura productiva
ecuatoriana. Entre 2023 y 2025, el sector registré una participacion promedio aproximada de 14,89% sobre el PIB
nacional. Después de ubicarse en 15,25% al cierre de 2023, su peso disminuyd durante 2024, en linea con la
contraccién de la actividad comercial y la crisis eléctrica. En 2025, la participacidn se estabilizé alrededor de 14,67%,
cerrando el cuarto trimestre en 14,57%. Al primer semestre de 2026, el comercio representd 14,77% del PIB,
manteniendo una participacién practicamente estable frente al cierre del afio anterior y confirmando su
importancia estructural para la economia nacional.

3 SRI - Boletin Productivo agosto 2026
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TAMARO E INTEGRACION - COMERCIO
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Por otro lado, el sector comercial contribuyd positivamente al crecimiento de la economia ecuatoriana durante
2025, con un aporte promedio de 0,75 p.p., consoliddndose como una de las actividades con mayor incidencia en
el desempefio agregado del pais. Este comportamiento estuvo asociado a la recuperacién del consumo de los
hogares, al mayor dinamismo de las ventas y a la expansiéon de actividades vinculadas con supermercados,
combustibles, vehiculos y productos de consumo basico. En el primer semestre de 2026, la contribucion del
comercio al crecimiento interanual del PIB fue de 0,51 p.p., reflejando una moderacion frente al promedio del afio
anterior, aunque manteniendo una incidencia positiva y relevante dentro de la actividad econdmica nacional.

PERSPECTIVAS Y CONCLUSIONES

Las perspectivas del sector comercial para el cierre de 2026 permanecen vinculadas principalmente al
comportamiento del consumo de los hogares, las condiciones de financiamiento, la evolucion de los costos de
importacion y el entorno de seguridad. Durante el primer semestre del afio, el consumo de los hogares mantuvo
una evolucion positiva: crecido 3,90% interanual durante el primer trimestre y 3,50% durante el segundo,
contribuyendo al dinamismo de la demanda interna. Paralelamente, el crédito continué apoyando la actividad
econdmica; entre enero y julio de 2026, las operaciones activas del sistema financiero registraron crecimiento en
los principales segmentos, incluido consumo, cuya variacién acumulada alcanzé 4,00%.

Para las empresas con participacion relevante de productos importados, la evolucion del comercio exterior y de los
costos asociados a la importacidn constituye un factor adicional. Entre enero y julio de 2026, las importaciones de
bienes del pais crecieron 17,5% interanual, hasta USD 20.445,9 millones. A ello se sumaron cambios regulatorios
aplicados durante el afio a mercancias provenientes de Colombia, incluida la tasa por servicio aduanero por
concepto de control aduanero, cuya incidencia dependerd del origen y composicion de las importaciones de cada
compafiia.

La inseguridad continta representando un factor de riesgo para la actividad comercial debido a sus efectos
potenciales sobre costos operativos, logistica, horarios de atencidn y circulacion de consumidores. De acuerdo con
informacion del Banco Central del Ecuador, 52,30% de las empresas del sector comercio identificd la inseguridad
como un obstaculo moderado y 20,80% como un obstdculo muy severo para su actividad.

Hacia los ultimos meses de 2026, la estacionalidad asociada con Black Friday, Navidad y las compras de fin de afio
podria favorecer el volumen de ventas, particularmente en segmentos de consumo discrecional. No obstante, para
compaifiias vinculadas con prendas de vestir, calzado y articulos deportivos, el desempefio dependera no solo del
crecimiento del consumo, sino también de la intensidad promocional y de la capacidad de preservar margenes en
un entorno en el que la categoria de prendas de vestir y calzado registrd una reduccion anual de precios de 5,29%
en 2025.

Las perspectivas del sector comercial para el cierre de 2026 se mantienen moderadamente favorables, respaldadas
por la expansién del consumo de los hogares, el crecimiento de la actividad comercial y el mayor dinamismo del
crédito. Aunque el VAB mantuvo una evolucion positiva durante el primer semestre, su ritmo se moderd en el
segundo trimestre. Hacia el cierre del afio, |a estacionalidad del consumo podria favorecer las ventas; no obstante,
la inseguridad, los costos logisticos y de importacién, la competencia en precios y la capacidad de consumo de los
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hogares continuaran condicionando el desempefio, con impactos diferenciados entre las distintas actividades

comerciales®.

INDICADORES INFLACION

| VARIACION

2023 ENP.P

2024 2025

4,24%

0,08% 1,30%

Inflacién alimentos y bebidas no alcohdlicas (IPC, variacion anual) *
Inflacion bebidas alcohdlicas, tabaco y estupefacientes (IPC, variacion

* 2,90% 4,09% 1,69% -2,40
anual)
Inflacion prendas de vestir (IPC, variacion anual) * -2,87% -0,74% -5,29% -4,55
Inflacion muebles y articulos para el hogar (IPC, variacién anual) * 1,49% 1,58% 0,58% : -1,00

Fuente: INEC

*La inflacion interanual por sector ya no se presenta debido a los cambios metodoldgicos implementados por el INEC.

GOBIERNO Y ADMINISTRACION

La compafiia MARCIMEX S.A. cuenta con mas de 75 afios de experiencia en el mercado, dedicandose
principalmente a la comercializacién de electrodomésticos, muebles para el hogar, equipos de cémputo, motos,

implementos para campo y agricultura, entre otros, de marcas reconocidas tanto a nivel nacional como

internacional.

2025-2026
ACTUALIDAD

2022
RENOVACION DE MARCA Y
DIGITALIZACION

2021
PRESENCIA NACIONAL Y CANAL
MAYORISTA

2020
MOVILIDAD

2016
AUMENTO DE CAPITAL

2015
INTEGRACION VERTICAL

2013
EXPANSION DEL GRUPO

2012
AMPLIACION DEL OBJETO SOCIAL
Y CONSOLIDACION DEL GRUPO

2002 - 2007
FORTALECIMIENTO
PATRIMONIAL

2000
EXPANSION INTERNACIONAL

1999
CALIDAD

1998
CREDITO DIRECTO Y
FORTALECIMIENTO DE CAPITAL

MARCIMEX S.A. forma parte del Grupo Consenso y opera como un retail especializado
con cobertura nacional, otorgando crédito directo a sus clientes mediante una
estructura operativa consolidada y diversificada.

MARCIMEX presenta su marca renovada, con un enfoque moderno y cercano, y se
convierte en el primer retail del pais en implementar firma electrénica en su proceso
de crédito, fortaleciendo eficiencia operativa y experiencia del cliente.

La compafiia consolida su operacion con 83 tiendas a nivel nacional y fortalece el canal
mayorista mediante Mercandina, ampliando su alcance comercial y logistico.

MARCIMEX S.A. lanza Motopower, incorporando tiendas especializadas en soluciones
de movilidad y adaptandose a nuevas dinamicas de consumo.

Aumento de capital por USD 6.500.000, reflejando un fortalecimiento patrimonial
significativo y el compromiso de los accionistas con el crecimiento del negocio (kardex
de accionistas).

La empresa adopta una estrategia de integracidén vertical y adquiere el 75% de
Cuarmuebles S.A., incorporando produccion de superficies de cuarzo, tinas e
hidromasajes.

Empresas del Grupo Consenso, como Indurama, alcanzan presencia en mas de 20
paises, consolidando la proyeccién internacional del grupo empresarial.

La Junta General de Accionistas aprueba la ampliacion del objeto social de MARCIMEX
S.A.; adicionalmente, el Grupo Consenso fortalece su estructura con la creacion de
Serinco y Serviandina.

Durante este periodo se realizaron cinco aumentos de capital, por un monto
acumulado de USD 8.010.000, evidenciando un proceso sostenido de capitalizacion y
respaldo patrimonial de los accionistas.

Productos del grupo, principalmente Indurama, inician procesos de exportacion a
mercados de Centroamérica.

El grupo alcanza sus primeras certificaciones de calidad, consolidando una cultura de
mejora continua.

MARCIMEX S.A. potencializa la venta de electrodomésticos a crédito directo a nivel
nacional y, en el mismo afio, realiza dos aumentos de capital por un total de USD
240.000, fortaleciendo su base patrimonial.

4 https://www.elcomercio.com/lideres/asi-cambiaron-compras-electronicas-ecuador-mueven-miles-millones/
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Tras sucesivos procesos de capitalizacion e incorporacién de nuevos accionistas, la
compafiia adopta la denominacién MARCIMEX S.A. (Marcelo Jaramillo Importa y
Exporta), consoliddndose como retail especializado.

1992
MARCA MARCIMEX

1985—-1982 | El grupo incursiona en la comercializacion de electrodomésticos y productos para el
DIVERSIFICACION Y LIDERAZGO i hogar, mientras Indurama se consolida como lider del mercado nacional.

1978 — 1972
EXPANSION E
INDUSTRIALIZACION

La empresa amplia su red comercial y se crea Indurama, iniciando la fabricacion local
de electrodomésticos y marcando la industrializacion del grupo.

1964 | Lacompafiia dejala exportacion de sombrerosy pasa a operar como Marcelo Jaramillo
CAMBIO DE ENFOQUE : e Hijos, enfocandose en distribucion y comercio.

1949 | Se constituye en Cuenca la empresa Brandon Hat Company, iniciando operaciones con
CONSTITUCION i la exportacién de sombreros de paja toquilla.

Fuente: MARCIMEX S.A.

La mision de la empresa es: “Ofrecer la mejor experiencia de compra mediante un crédito agil y personalizado, con
productos y servicios competitivos y una amplia cobertura del mercado.” Por otro lado, la visién es: “Ser un retail
lider en la comercializacién y financiamiento de productos y servicios para los hogares ecuatorianos.”

A la fecha del presente informe, el capital suscrito de MARCIMEX S.A. es de USD 20.000.000, compuesto por
20.000.000 acciones ordinarias y nominativas de un ddlar cada una, las que han sido atribuidas y pagadas en su
totalidad. El alto compromiso de los accionistas con la empresa se ha demostrado a través del incremento
patrimonial realizado en el 2016.

Asimismo, es importante mencionar que los accionistas han delegado la administracion de la compafiia a un grupo
humano de amplia experiencia, que, junto a la implementacién de practicas de gobierno corporativo, garantiza el
funcionamiento de la compafifa.

ONTO
MARCIMEX S.A. PA o PAR PACIO

Consensohold S.A. Ecuador 20.000.000 100%

Total 20.000.000 100%
CONSENSOHOLD S.A. PAIS l\/(ILCJ)é\IJ)O PARTICIPACION
Consensohold S.A. Ecuador 17.425.006 25,00%
Centeniocorp Cia. Ltda. | Ecuador 17.424.997 25,00%
Consignacorp Cia. Ltda. | Ecuador 17.424.997 25,00%
Legacyhold Cia. Ltda. Ecuador  5.227.706 7,50%
Capitalhold Cia. Ltda. Ecuador  3.049.326 4,37%
Suninvest Cia. Ltda. Ecuador  3.049.326 4,37%
Ramamoi Cia. Ltda. Ecuador  3.049.321 4,37%
Vendimiacorp S.A. Ecuador  3.049.321 4,37%

Total 69.700.000 100%

Fuente; SCVS

La empresa cuenta con Gobierno Corporativo, que se encuentra constituido por un sector directivo y un sector
ejecutivo. El sector ejecutivo, estd conformado por las gerencias generales de las empresas que llevan a cabo la
ejecucion y operatividad de la estrategia, modelo de negocios, politicas, presupuestos y lineamientos definidos por
el grupo directivo. MARCIMEX S.A. como compafiia no cuenta con un Directorio ya que el mismo opera a nivel del
grupo. MARCIMEX S.A. forma parte del Grupo Consenso, un conglomerado empresarial que integra compafiias
como Marcimex, Indurama, Serinco, Hospital Humanitario, Mercandina y Serviandina, entre otras. El Directorio no
estatutario del grupo se encuentra integrado por 4 directores internos que son nominados por cada una de las
cuatro compafiias socias que representan a cada rama familiar y también cuenta con 4 directores externos,
independientes, de amplia experiencia y trayectoria profesional.

El personal de la empresa cuenta con las competencias necesarias para ejecutar sus funciones y desempefiarse en
sus cargos respectivos, y sigue los principios y lineamientos corporativos. A la fecha del presente informe, la
empresa cuenta con 1.250 empleados, ubicados en diferentes areas de la compafifa.
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JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

GERENTE GENERAL - CEO

JEFE DE
NEGOCIACIONES Y
ANALISIS
ESTADISTICO

GERENTE DE
CREDITO

GERENTE
COMERCIAL

GERENTE DE
NEGOCIOS

GERENTE DE
ABASTECIMIENTO

JEFE DE
COMUNICACION Y

PUBLICIDAD

GERENTE FINANCIERO
Y ADMINITRATIVO

GERENTE
ONMICANALIDAD

GERENTE DE TALENTO
HUMANO

Fuente: MARCIMEX S.A.

NEGOCIO Y OPERACIONES

MARCIMEX S.A. se dedica a la comercializacion y venta al por menor de bienes relacionados con electrodomésticos,
computadoras, entre otros articulos; con alrededor de 20 lineas de productos y mas de 200 prestigiosas marcas
nacionales e internacionales. Es el lider del mercado, con una participacién total del 19% impulsando sus
operaciones a través de canales de E-commerce, agencias y tiendas especialidades de movilidad distribuidas a nivel
nacional.

LINEA DE NEGOCIO DESCRIPCION

Audio y Video B Equipos de audio y video.
®  Computadoras.
®  Smartwatches.
Tecnologia " Smartphones.
®  Camaras.
®  Entre otros.
B Climatizacion.
Electrodomésticos " Cocina.
®  Lavadoy secado.
B Refrigeracion.
®  Motos.
Movilidad ®  Bicicletas.
" Scooters.
" Tricimoto.
®  Secadores de pelo.
Cuidado Personal B Afeitadoras y cortadoras de pelo.
®  Entre otros.
®  Maquinas de ejercicio.
Fitness B Accesorios de deporte.
®  Entre otros.
®  Accesorios de cocina.
®  Bafio.
Hogar " Dormitorio.
®  Muebles.
®  Entre otros.
B Juguetes.
®  Instrumentos.
" Bebés.
Otros " Mascotas.
®  Ferreterfay agro.
" Automotriz.
" Salud.

Fuente: MARCIMEX S.A
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MARCIMEX S.A. realiza ventas por canal minorista y por canal mayorista. En este sentido, la compafifa cuenta con
tiendas minoristas a nivel nacional (mas de 120 agencias), las ventas se realizan al contado, con tarjeta de crédito
y con crédito directo hasta de 24 meses. Las ventas mayoristas se realizan bajo el nombre de Mercandina S.A., con
una infraestructura de agencias ubicadas estratégicamente a nivel nacional en las principales ciudades del pafis, y
ofrece alternativas de crédito con plazos que van hasta las 30 cuotas, con excelencia en logistica y competitividad
en precios, lo que lleva a que alrededor de 95% de las ventas de este canal se realicen a crédito.

MARCIMEX S.A. es distribuidora de las marcas Indurama (linea blanca) y Global (linea blanca y café). Ambas marcas
son producidas por Induglob S.A. perteneciente al grupo econémico CONSENSOCORP S.A. también controlador de
MARCIMEX S.A., que es el mas importante a nivel nacional en la produccion de electrodomésticos.

Ademds, de las mencionadas marcas locales, MARCIMEX S.A. es representante de reconocidas marcas
internacionales como Samsung, Panasonic, Oster, Electrolux, Mabe, Black & Decker, entre otras.

CLIENTES

La compafiia no mantiene concentracion de clientes, al ser ventas a consumidores finales a través de las multiples
agencias a nivel nacional, atendiendo a mas de 300.000 clientes.

El mercado objetivo de MARCIMEX S.A. esta constituido por personas de ingresos medio - bajos enfocado sobre
todo en la base de la piramide, muchas de ellas no bancarizadas, de ahf la presencia de tiendas de la empresa en
lugares donde los consumidores no cuentan con otras opciones de compra, atendiendo asi a un segmento
importante de la poblacién.

En general, las tiendas se ubican en ciudades pequefias y en la periferia de las ciudades grandes. El cliente promedio
de este canal tiene ingresos familiares que van de USD 300 a USD 1.500 mensuales con actividades formales e
informales.

La compafiia mantiene alrededor de 1.200 clientes en el canal mayorista, presentando diversificacion en sus
clientes.

POLITICAS PRINCIPALES

MARCIMEX S.A. para la correcta operacién ha determinado una serie de politicas para procesos claves. Las ventas
se realizan bajo la modalidad de crédito directo entre el cliente y la empresa. Por tal razdn es de gran importancia
mencionar las caracteristicas que poseen los créditos otorgados.

Disposiciones Generales

®  Sjelcliente supera el 45% de entrada, NO se validara el cupo NI el plazo.

®  Los ingresos serdn colocados en base a la realidad del cliente (si son modificados deben tener su
respectiva justificacion).

®  Verificaciones con resultado NO CUMPLE deberan tener el comentario del coordinador de cobranza (para
analisis).

®  C(Clientes con dos ingresos predeterminados deberan ser validados por el coordinador de cobranza y se
considera al 100% los dos ingresos.

®  C(Clientes extranjeros deben tener cédula vigente ecuatoriana que cubra el 50% del plazo del crédito.

B (Clientes extranjeros nuevos tienen que presentar garante ecuatoriano con igual o mejor condicion que
el deudor.

®  Verificaciones terrenas tienen vigencia de 1 afio para analisis, siempre y cuando el cliente NO modifico
sus ingresos NI su direccién.

®  (lientes con cartera castigada menor a USD 100 en telefonia, ventas por catdlogo e internet, con
antigliedad de hasta 390 dias, seran sujetos de crédito en electro (no aplica para motos).

B C(Clientes con vencimientos actuales que superan los USD 100 hasta 180 dias serdn sujetos de crédito
siempre y cuando presenten certificado de NO adeudar en Telefonia/ Ventas por catalogo / Internet.

Disposiciones Especificas

Todo cliente de MARCIMEX S.A. que solicita crédito es perfilado o segmentado en funcion de su nivel de crédito. El
perfil del cliente establece las condiciones para la aprobacion de cupo y venta a crédito y se determina en base al
analisis de las siguientes variables:

B Resultado de burd de crédito.
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B (Clasificacién de cliente.
o Recurrente preferente
o Bancarizado
o Cliente nuevo

o Recurrente formal

®  Tipo de Categoria: Hace referencia al nivel de formalidad de su actividad (formal, informal).

MARCIMEX S.A. divide a los clientes de acuerdo con cada perfil:

®  Cliente Diamante: Son personas naturales que representan el menor nivel de riesgo crediticio para la
empresa, con un excelente historial de pago, alta capacidad de compra y un comportamiento financiero
altamente favorable. Este perfil genera la mayor rentabilidad y sostenibilidad en la cartera, por lo que la
gestién comercial debe orientarse prioritariamente a su fidelizacion, incremento de cupo y colocaciéon
recurrente de ventas a crédito.

®  Cliente VIP PLUS: Son personas naturales con bajo riesgo crediticio, buen historial de pago y adecuada
capacidad de endeudamiento, lo que les permite aportar de manera significativa a la rentabilidad de la
empresa. La gestién comercial sobre este segmento debe enfocarse en fortalecer la recurrencia de
compra, promover mayores niveles de colocacién y consolidar su evolucién hacia categorias de menor
riesgo y mayor valor estratégico.

®  C(Cliente Estrella VIP: Son personas naturales que representan menor riesgo crediticio para la empresa
obteniendo una mayor rentabilidad. La gestion comercial debera enfocarse en generar la mayor cantidad
de ventas a crédito a este perfil de clientes.

®  (Cliente Oro PLUS: Son personas naturales con riesgo crediticio controlado y un comportamiento de pago
favorable, que, con una adecuada administracién en la asignacién de cupo, la venta y la recuperacion,
contribuyen positivamente a la rentabilidad de la empresa. Si el cliente mantiene estabilidad en sus pagos
y mejora su comportamiento crediticio, el sistema podra perfilarlo progresivamente hacia categorias
superiores como Estrella VIP o VIP PLUS.

®  (Cliente Oro: Son personas naturales con riesgo promedio bien administrados tanto en la otorgacién de
cupo, venta y recuperacion, aportan de manera positiva a la rentabilidad de la empresa, si el cliente
mantiene un buen historial de pagos, el sistema perfilara automaticamente hacia un cliente estrella VIP.

®  (Cliente Plata: Son personas naturales con riesgo moderado, normalmente son personas que no tienen
historial crediticio o tienen créditos vigentes no amortizados, es decir, aln no generan comportamiento
de pagos en el sistema crediticio ecuatoriano.

®  Cliente Bronce: Son personas naturales con riesgo alto y los menos rentables para la empresa. Estos
clientes no son menos importantes, sin embargo, la aprobacion de cupo estd sujeto a un analisis
minucioso.

Con el objeto de mantener actualizado el perfil del cliente en funcién de su riesgo crediticio, los perfiles son
actualizados automaticamente de forma bimensual, en base a los resultados del burd de crédito y el
comportamiento de pagos. Si el cliente cambia de perfil se ajusta el cupo del cliente sin afectar su vigencia y las
condiciones de venta a crédito.

(o/NR[(o'Yelle] YA CUOTA POR COBRAR | DIAS DE VENCIMIENTO

AA 1 0
A 2 1 30
B 3 31 60
C 4 61 90
D 5 91 120
E 6 121 150
E1l 7 151 180
E2 - 181 360
E3 - mas de 360
Fuente: Marcimex S.A.
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Para el cobro de valores vencidos, las actividades de gestion de cobranzas estan disefiadas de acuerdo con los dias
de vencimiento, pasando por etapas de notificacion via telefonica hasta llegar al area legal para su respectivo
tramite judicial.

Como politica de financiamiento se ha mantenido principalmente el aporte de capital de accionistas, y créditos
obtenidos de la banca local a través de lineas tradicionales, y evidentemente | financiamiento por medio del
Mercado de Valores.

En este contexto, MARCIMEX S.A. se consolida como un originador con adecuada capacidad operativa y experiencia
en la administracién de cartera de consumo, respaldada por mas de 75 afios de trayectoria en el mercado retail,
una base amplia y diversificada de clientes, y procesos estructurados de originacidn, segmentacién y cobranza. Su
modelo de negocio basado en crédito directo, junto con herramientas de evaluacion crediticia y actualizacion
periddica de perfiles, favorece la generacién recurrente de flujos y la gestién del riesgo de crédito. No obstante, su
exposicion a segmentos de ingresos medio y medio-bajo implica una sensibilidad inherente al ciclo econdmico; sin
embargo, dicha exposicion se encuentra mitigada por su experiencia, cobertura nacional y capacidad de adaptacién
operativa, lo que sustenta su rol como originador dentro de la estructura de titularizacién.

AGENTE DE MANEJO

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y FIDEICOMISOS FUTURA FUTURFID S.A. tiene una sélida estructura
organizacional que permite otorgar una asesoria completa, ya que cuentan con profesionales de amplia trayectoria
laboral, especialmente en el negocio fiduciario. Han fortalecido la fidelidad y el compromiso de sus empleados en
mantener a la compafifa con los mas altos estdndares de ética y eficiencia.

PERFIL

ADMINISTRADORA

En la Actualidad, Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos Futura

www.globalratings.com.ec

2026
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2018
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2012
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2004
PROCESO DE
TITULARIZACION

1994
MERCADO DE VALORES

1994
CONSTITUCION

FUTURFID S.A. cuenta con una sdlida estructura organizacional que le permite
mantener los estandares de calidad en el servicio a sus clientes, logrando colocar a la
fiduciaria como una de las mas importantes en el mercado ecuatoriano.

El 20 de abril de 2018, la Junta General de Accionistas de la administradora, resuelve
aumentar el capital pagado en USD 200 mil, quedando su capital suscrito en USD 800
mil.

La compafiia FARTUPSA S.A., propiedad del Ab. Francisco Vélez Arizaga y el Ing. Otdn
Meneses Gémez, adquirié el 100% del paquete accionario de la Administradora

El 10 de enero de 2012, la Junta General de Accionistas de la Administradora, aprueba
el cambio de denominacion, pasando a llamarse ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
INVERSION Y FIDEICOMISOS FUTURA, FUTURFID S.A.

La Administradora, fue autorizada como Agente de Manejo en proceso de
Titularizacién por parte de la Superintendencia de Compafiias mediante la resolucion
No. 94-2-5-1-0002054. Fue inscrita en el Registro de Mercado de Valores el tres de
junio de 1994 bajo el No. 94-2-8-AF-002.

La Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros autorizd su funcionamiento
mediante la resolucion No. 94-2-5-1-0002054. Fue inscrita en el Registro de Mercado
de Valores el tres de junio de 1994 bajo el No. 94-2-8-AF-002.

El 6 de abril de 1994 se constituye La Administradora de Fondos B.G S.A., como una
subsidiaria del Grupo Financiero Banco Guayaquil, mediante Escritura Publica No. 303,
otorgada en la Notaria Segunda de la ciudad de Guayaquil.

Fuente: Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos Futura FUTURFID S.A.

Actualmente la ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y FIDEICOMISOS FUTURA FUTURFID S.A., mantiene
la siguiente distribucion de propiedad, considerando que son acciones ordinarias y nominativas de USD 1,00 cada

una:

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION
Y FIDEICOMISOS FUTURA, FUTURFID S.A.

PAIS MONTO PARTICIPACION
(UsD)

Fartupsa S.A. Ecuador 799.994 99,999%
Velez Arizaga F. R. Ecuador 3 0,0004%
Meneses Gomez O. J. A. Ecuador 3 0,0004%

Total - 800.000 100,00%

Fuente: SCVS
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y FIDEICOMISOS FUTURA FUTURFID S.A. mantiene vigente un
Codigo de Gobierno Corporativo, por su cumplimiento y aplicacion deben velar todos los érganos de direccidn,
administracion, control interno. La responsabilidad sobre el mantenimiento y cumplimiento de los principios del
Gobierno Corporativo es de la Junta de Accionistas y del Comité de Gobierno Corporativo.

JUNTAGENERAL DE ACCIONISTAS

COMISARIO ASISTENTE DE GERENCIA
OFICIAL DE CUMPLIMIENTO AUDITORIAEXTERNA

SUBGERENTES SUBGERENTES PROGRAMADOR DE CONTADOR OFICIAL OFICIALES
LEGALES OPERACIONALES SISTEMAS GENERAL COMERCAL FIDUCIARIOS

Fuente: Administradora de Fondos de Inversién y Fideicomisos Futura FUTURFID S.A.

La ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y FIDEICOMISOS FUTURA FUTURFID S.A. utiliza el Sistema Gestor-
Fiducia 2003 para el manejo operativo, contable, financiero y comercial de los Fideicomisos, que fue adquirido con
fuentes y ejecutables e implementado en enero del 2004 a la compafiia GESTOR INC., desarrolladora del aplicativo.

Gestor es un sistema que permite un completo control sobre todos los aspectos concernientes a la administracion
de Productos — Negocios Fiduciarios y Procesos de Titularizacion. Abarca el procesamiento de transacciones de
aportes y desembolsos, manejo de operaciones de caja y bancos, tratamiento de colocaciones y registro contable.
Mediante la naturaleza flexible e integrada de Gestor, se puede definir y establecer el plan de cuentas, realizar
calculos y obtener reportes que cubran las necesidades del negocio. Gestor Fiducia es un sistema desarrollado bajo
el lenguaje de programacion Oracle Developer 6i, y esta dirigido al manejo de cualquier tipo de Fideicomiso y
activos de carteras.

Gestor Fiducia a través de una estructura completamente parametrizable, admite la administracion y gestién de
fideicomisos de inversidn, garantia, de administracién, de prestaciones sociales, inmobiliario y sus diferentes
especializaciones.

El Sistema de Administracion de Fideicomisos GESTOR esta conformado por diversos modulos interconectados
entre si, que permiten compartir informacion y evitar redundancias en los datos. Posee una estructura predefinida
con toda la informacion necesaria para manejar la administracion de un fondo o fideicomiso, guardando un orden
|6gico acorde a las actividades comprendidas dentro del proceso de administracion de Fideicomisos. El mismo esta
integrado por los médulos de clientes, productos, caja, tesoreria, contabilidad.

Permite llevar un control detallado de los bienes asociados a un producto financiero por concepto de
administracion, garantia u otros y el manejo de pagos a contratistas de acuerdo con un calendario determinado,
estos pagos programados generan automaticamente egresos de caja que ayudan al control efectivo de la entrega
de los dineros. Ademas, permite la definicion de un presupuesto de ingresos y gastos que posteriormente podra
ser revisado contra los movimientos reales que se efectien en el periodo.

Adicional a ello, permite la interaccién e intercambio de informacion entre los diversos médulos mediante la
generacion de alertas, actividades, solicitudes de autorizacién, etc.

La Gerencia General puede acceder a todo tipo de informacion resultante de la gestién de administracion los
negocios fiduciarios.

De igual forma las areas involucradas interactlan entre opciones de mensajeria que permiten el manejo de
requerimientos de clientes y seguimiento de actividades y documentos, con lo cual se puede tener un seguimiento
eficaz de las operaciones, los proyectos y negocios fiduciarios.

La aplicacién de Gestor cuenta con un médulo que contiene el procedimiento para efectuar los pagos futuros que
se requiera para un fideicomiso de flujos y pagos y generacion de reportes de proyeccién de liquidez, Utiles para el
control de los ingresos y egresos proyectados.

octubre 2026 23



.GD GLOBALRATINGS

B\ CALIFICADORA DE RIESGOS SA.

www.globalratings.com.ec

CALIFICACION DE RIESGOS
FIDEICOMISO TITULARIZACION CARTERA CREDITO RETAIL Il - TRAMO |

Corporativos
07 de octubre de 2026

En lo que respecta al manejo contable, cuenta con un aplicativo para el manejo contable que permite cubrir las
necesidades de los clientes en el cumplimiento de informes 4giles e inmediatos de acuerdo con sus necesidades y
en cumplimiento de las normas legales y de los requerimientos de los organismos de control. En la parte de la
aplicaciéon contable al igual que en la totalidad del sistema, se establecen definiciones de seguridad a través de sus
maédulos internos.

El Sistema Gestor cuenta con una amplia gama de reportes para apoyar la gestion de todas las dreas de la empresa:
operaciones, tesoreria, caja, contabilidad, comercial, gerencia general. Ademas, que genera reportes y archivos de
datos requeridos por los organismos de control, auditorias internas y externas.

Cuenta con un generador dinamico de consultas que permite extraer informacion de la base de datos de manera
muy agil para preparar resimenes o graficos y con un médulo para el manejo de Seguridades. Este mddulo permite
manejar la creacion, eliminacion o blogueo de los usuarios. Asimismo, permite otorgar acceso a los mddulos,
pantallas y reportes, de acuerdo con el rol que el usuario cumpla en la empresa.

El sistema mantiene registros de log o pistas de auditoria que registran las modificaciones y eliminaciones que
realicen los usuarios a la informacion critica de la Empresa, como lo referente a datos personales, transacciones,
contabilizaciéon de asientos, etc.

El servidor de base de datos cuenta con las instancias de produccion y desarrollo, ademds existe una computadora
central donde se encuentran los ejecutables del sistema GESTOR 2003 de la ADMINISTRADORA DE FONDOS Y
FIDEICOMISOS FUTURA FUTURFID S.A.

El recurso de software para el sistema operativo tiene dos servidores con CentOS 6 que es de licencia gratuita. Para
el sistema de gestion de datos para administracion y resguardo de la informacién utilizan el motor de base de datos
Oracle 11G, version licenciada Estandar One. Ademas, el antivirus y Firewall que cuenta el servidor para el
resguardo y confidencialidad de la informacion de Base de datos y DHCP es ClamAV Free. El sistema operativo que
mantiene la fiduciaria es Windows Profesional 7 x32 bits Licenciado y el software de oficina son paquete Microsoft
Office Hogar y Pequefia Empresa 2010, antivirus Kaspersky EndPoint Security 10.

La fiduciaria tiene como politica que cada afio el departamento de sistemas realice una evaluacion del equipo de
produccién durante dias y horarios pico y entregue un informe sobre el analisis realizado al rendimiento del
procesador, memoria y discos. Este informe contendrd también sugerencias que IBM planteara para mejor el
desempefio del equipo.

La ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISO FUTURA FUTURFID S.A. tiene contemplado en su presupuesto
para realizar un upgrade cada 2 afios en cuanto a memoria o discos se refiere en caso de ser necesario. Cada cinco
afios se evaluara la posibilidad de adquirir un equipo de mayor capacidad.

Fartupsa S.A. en su calidad de accionista principal del 99,99%, provee las estaciones de trabajo y licenciamientos a
la ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS FUTURA FUTURFID S.A.

Algunos clientes principales de la Administradora son:

®  Banco de Guayaquil S.A.
®  Banco Bolivariano C.A.

®  Banco del Pacifico S.A.

®  Banco Internacional S.A.
" Salud S.A.

®  Interagua

®  Municipalidad de Guayaquil
" LaFabril S.A.

®  MARCIMEXS.A.

®  Seguros Confianza S.A.
®  Grupo Mavesa

®  Cerveceria Nacional S.A.

®  Conecel S.A.

Adicionalmente se detalla el total por tipo de fideicomiso administrados por ADMINISTRADORA DE FONDOS Y
FIDEICOMISOS FUTURA FUTURFID S.A., en la que se evidencia la experiencia en el mercado en la administracion de
diferentes negocios fiduciarios.
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2023 2024 2025

INGRESOS POR HONORARIOS ) ) )
Fideicomisos de garantia 104.265 1.025.296  503.502
Fideicomisos de administracion 929.552 954.062 947.652
Fideicomiso de encargos fiduciarios 211.062  210.358 195.243
Fideicomiso de titularizacion 105.132 85.200 94.100
Total 1.350.011 2.274.916 1.740.497

Fuente: Estados Financieros Auditados 2025

La ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y FIDEICOMISOS FUTURA FUTURFID S.A. presenta un esquema
de gobierno corporativo formal y exigible, sustentado en la vigencia de un Cddigo de Gobierno Corporativo cuyo
cumplimiento involucra a los érganos de direccién, administracion y control interno, bajo la responsabilidad de la
Junta de Accionistas y el Comité de Gobierno Corporativo; adicionalmente, cuenta con una estructura
organizacional solida y talento humano de amplia trayectoria, especialmente en el negocio fiduciario, lo que
refuerza estandares consistentes de ética, eficiencia y calidad de servicio. En el @mbito operativo, la administradora
evidencia fortaleza de control y trazabilidad, apoydndose en el sistema Gestor-Fiducia 2003, que integra la gestion
operativa, contable, financiera y comercial de fideicomisos y procesos de titularizacién, con maddulos
interconectados, seguridades por rol, pistas de auditoria (logs) y una amplia capacidad de reporteria para
organismos de control y auditorias; complementariamente, mantiene practicas de mejora continua en tecnologia
(evaluaciones anuales de desempefio y upgrades periodicos). Este marco institucional se ve respaldado por soporte
patrimonial y operativo del accionista principal (99,99%) y por una base de clientes de alta calidad, lo que posiciona
a la entidad como un administrador fiduciario con capacidad operativa probada, controles robustos y alta
confiabilidad en la ejecucién de sus mandatos.

ESTRUCTURA LEGAL

CONSTITUCION

Mediante Escritura Publica, celebrada el 28 de marzo de 2025, ante la Notaria Vigésima Octava del canton
Guayaquil, MARCIMEX S.A. y ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y FIDEICOMISOS FUTURA FUTURFID
S.A., constituyeron el Fideicomiso Mercantil Irrevocable denominado “FIDEICOMISO TITULARIZACION CARTERA
CREDITO RETAIL l1I”.

El 15 de mayo de 2025, mediante resolucion No. SCVS-INMV-DNAR-2025-00023000, la Superintendencia de
Compaifiias, Valores y Seguros aprobo el proceso de titularizacion de cartera por tramos, hasta un monto total de
USD 50 millones. Asi mismo, se aprueba el Tramo | por un monto de hasta USD 20.000.000. El fideicomiso fue
inscrito en el Catastro Publico del Mercado de Valores bajo el No. 2025.G.13.004265, segun certificado emitido el
16 de mayo de 2025.

OBJETO DE LA TITULARIZACION

El Fideicomiso Mercantil Irrevocable denominado “FIDEICOMISO TITULARIZACION CARTERA CREDITO RETAIL I11”
fue constituido con la finalidad de implementar un proceso de titularizacion de cartera comercial en varios Tramos.
El Originador serd beneficiario del producto neto de la colocacion de los valores de cada Tramo, una vez efectuadas
las deducciones establecidas en el contrato de constitucién del Fideicomiso. Los recursos obtenidos del proceso,
bajo responsabilidad del Originador, serdn destinados a la generacién de nueva cartera de créditos.

Los pasivos con inversionistas seran atendidos con cargo a los flujos generados por la Cartera Titularizada y, en
caso de insuficiencia, con los recursos del Fondo de Reserva de Liquidez y Resguardo y de la Cartera Sobrecolateral
correspondiente a cada Tramo. La estructura contempla, adicionalmente, la sustitucién de cartera vencida bajo las
condiciones y limites establecidos contractualmente.

El Fideicomiso Mercantil Irrevocable “FIDEICOMISO TITULARIZACION CARTERA CREDITO RETAIL I1I” constituye un
patrimonio autdonomo dotado de personalidad juridica, separado e independiente del patrimonio del Originador,
de la Fiduciaria y de terceros, asi como de los demas patrimonios correspondientes a otros negocios fiduciarios
administrados por la Fiduciaria. Dicho patrimonio se integra inicialmente con los recursos dinerarios, la Cartera
Titularizada y la Cartera Sobrecolateral transferidos por el Originador al Fideicomiso en cada Tramo v,
posteriormente, con los flujos generados por la cartera, el Fondo de Reserva de Liquidez de cada Tramo y los demas
activos, pasivos y contingentes que se originen como consecuencia del cumplimiento de su objeto. El patrimonio
auténomo es administrado por la Fiduciaria en su calidad de Agente de Manejo.

ESTRUCTURA TRAMO |
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La cartera definida en el Fideicomiso corresponde al conjunto de instrumentos de crédito que documentan créditos
otorgados por el Originador a sus clientes.

Desde la fecha de aporte de la cartera correspondiente al Tramo | al Fideicomiso de Titularizacién y hasta la
obtencidn de la autorizacion para la negociacidn de los valores, los flujos generados por la cartera transferida seran
restituidos al Originador con periodicidad semanal, de conformidad con las instrucciones fiduciarias establecidas
para esta etapa previa a la colocacién.

Previo a la emision y colocacion de los valores, el Originador debera haber aportado cartera suficiente para cubrir
el monto de la emision y el nivel minimo de sobrecolateralizacion establecido para el Tramo . La cartera analizada
para la estructuracién alcanzé USD 24.096.331,69, compuesta por cartera titularizada por USD 20.089.732,17 y
cartera sobrecolateral por USD 4.006.599,52. El monto de emision del Tramo | asciende hasta USD 20.000.000,00
y la estructura establece un nivel minimo de sobrecolateralizacion equivalente al 20% del saldo insoluto de los
valores.

Una vez efectuada la primera colocacion de los valores del Tramo |, se procederd con las provisiones
correspondientes para atender el proximo dividendo de capital e intereses, conforme al esquema de
administracién de flujos definido para la titularizacion.

Los excedentes de flujos recaudados por concepto de capital e intereses seran administrados conforme al orden
de prelacién establecido en la estructura y podran mantenerse temporalmente en inversiones permitidas, una vez
atendidas las provisiones, reposiciones y demas obligaciones aplicables.

Las caracteristicas que debe cumplir la cartera transferida al Fideicomiso son las siguientes:

®  Deudores calificados como minimo A por parte de la metodologia del Originador al momento del aporte de
la cartera al Fideicomiso.

®  Histéricamente no presentar una mora superior a 90 dias.

®  No existir restriccion geogréfica para su seleccion.

®  Mantener cuotas mensuales de amortizacion de capital.

®  latasadeinterés promedio de la cartera total transferida al Fideicomiso deberd ser superior al 10%.

B El crédito no deberd vencer con fecha posterior al vencimiento de los valores emitidos por cada Tramo. En
caso de existir cuotas con vencimiento posterior, estas no seran consideradas para el cédlculo de la cartera
transferida.

B Corresponder a créditos aprobados bajo los procedimientos y politicas estandares del Originador.

®  El 100% de los documentos de crédito debera estar respaldado por contratos de compraventa con reserva
de dominio y pagarés endosables.

®  Las obligaciones no deberan haber sido reestructuradas como consecuencia de incumplimientos en el plan
de pagos, salvo las excepciones expresamente contempladas en la documentacion contractual.

®  Los documentos de crédito no deberan mantener retrasos al momento de su transferencia al Fideicomiso.

®  lacartera correspondiente a un mismo deudor, persona natural o juridica, no podra exceder el 1% del total
de la cartera aportada al Fideicomiso.

DESCRIPCION DEL ACTIVO TITULARIZADO

El Fideicomiso Mercantil Irrevocable denominado “FIDEICOMISO TITULARIZACION CARTERA CREDITO RETAIL 111
sera por tramos. La cartera que serd aportada al fideicomiso podra tener variaciones en cantidad de operaciones
al momento de su transferencia. La cartera de crédito analizada para el Primer Tramo reune las siguientes

caracteristicas:
TRAMO | DESCRIPCION DE LA CARTERA Al:lALIZADA
PARA LA ESTRUCTURACION

Tipo de cartera Consumo
Modalidad de tasa Fija
Amortizacion Pagos mensuales
Tasa de Interés promedio ponderada 15,24%
Saldo Total de capital USD 24.096.331,69
Saldo sobrecolateral USD 4.006.599,52
Ndmero de operaciones crediticias 17.326
Numero de clientes 16.265
Plazo por vencer promedio ponderado 27,56 meses
Valor promedio de saldos totales USD 1.390,76
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TRAMO1 DESCRIPCION DE LA CARTERA ANALIZADA
PARA LA ESTRUCTURACION

Max USD 8.439,48
Min USD 168,91
Garantia de las operaciones crediticias i Pagares y Contratos de Compraventa con Reserva de dominio.

Fuente: Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV

Conforme al Acta de Aporte de fecha 11 de abril de 2025, el Originador transfirié al Fideicomiso cartera
correspondiente al Tramo | por un saldo de capital de USD 24.161.376,82, compuesta por 18.060 operaciones
crediticias. Este aporte efectivo difiere marginalmente de la cartera analizada durante la estructuracion, cuyo
saldo ascendio a USD 24.096.331,69 y estuvo conformada por 17.326 operaciones.

La cartera de crédito del Tramo |, a la fecha de corte, reunio las siguientes caracteristicas:

TRAMO |
(AGOSTO 2026) DESCRIPCION DE LA CARTERA

Tipo de cartera Consumo
Modalidad de tasa Fija

Tasa de Interés promedio ponderada 15,33%
Amortizacion Pagos mensuales
Saldo Total Cartera titularizada USD 15.759.832,97
Saldo sobrecolateral USD 5.748.015,51
Ndmero de operaciones crediticias 19.739
Ndmero de clientes 18.652
Valor promedio de saldos totales USD 798,41
Valor maximo de saldos totales USD 8.639,91
Valor minimo de saldos totales uUsD 14,83
Garantia de las operaciones crediticias Pagares y Contratos de Compraventa con Reserva de dominio.

Fuente: Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos FUTURA, FUTURFID S.A.

La cartera a agosto de 2026 presenta valores vencidos, aspecto que se refleja en un indicador de morosidad de
23,07% para el Tramo .

SALDO CAPITAL CARTERA

RELACION CARTERA VENCIDA Y SALDO

ANO CARTERA VENCIDA
CARTERA
(USD) (UsD)
2026 iagosto  15.759.832,97  3.636.331,87 23,07%

Fuente: Administradora de Fondos de Inversidn y Fideicomisos FUTURA, FUTURFID S.A.
La cartera vencida a agosto de 2026 para el Tramo | alcanza USD 3.636.331,87.

TRAMOS 0-30 DIAS 31-60 61-90 91-120 >121 TOTAL CARTERA

DIAS DIAS DIAS DIAS VENCIDA
TRAMO | :2.039.208,89 706.990,26 511.965,52 335.136,64 43.030,56 3.636.331,87

Fuente: Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos FUTURA, FUTURFID S.A.

Del total de la cartera titularizada a agosto de 2026, los saldos se concentran principalmente en créditos inferiores
a USD 1.000, que representan el 43,71% del total, seguidos por aquellos comprendidos entre USD 1.000 y USD
2.000, con una participacion de 31,44%. En conjunto, ambos rangos concentran el 75,15% del saldo de cartera del

Tramo I.
MONTO DE VALOR DE CREDITO SALDO DE CARTERA
(AGOSTO 2026) PARTICIPACION

Menor a USD 1.000 6.888.957,23 43,71%
De USD 1.000 a USD 2.000 4.954.592,69 31,44%
De USD 2.000 a USD 3.000 2.288.297,32 14,52%
De USD 3.000 a USD 4.000 911.193,03 5,78%
De USD 4.000 a USD 5.000 498.462,18 3,16%
De USD 5.000 a USD 6.000 174.026,84 1,10%
De USD 6.000 a USD 7.000 12.444,76 0,08%
Mayor a USD 7.000 31.858,92 0,20%

Total 15.759.832,97 100,00%

Fuente: Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos FUTURA, FUTURFID S.A.
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PRINCIPALES INSTRUCCIONES FIDUCIARIAS

La Fiduciaria, en su calidad de Agente de Manejo del Fideicomiso, debera cumplir las siguientes instrucciones
fiduciarias irrevocables:

Titularidad

Recibir y registrar como propiedad del Fideicomiso la cartera y los recursos transferidos, asi como aquellos
que se transfieran posteriormente a titulo de fideicomiso mercantil por parte del Originador, conforme a lo
establecido en la cldusula cuarta del contrato de Fideicomiso, previo a la emision de cada uno de los Tramos
y durante la vigencia de los valores.

Recibir periddicamente del Administrador de Cartera los flujos provenientes de la cobranza de la cartera
aportada al Fideicomiso, los cuales seran destinados al cumplimiento de las obligaciones correspondientes
a cada Tramo, de conformidad con las disposiciones contractuales aplicables.

Registrar contablemente los flujos generados por la cobranza de la cartera, asi como cualquier otro activo,
pasivo o contingente que se origine durante la vigencia del Fideicomiso.

Administrar de manera diligente la carteray los recursos transferidos al Fideicomiso, asi como aquellos que
sean aportados posteriormente por el Originador, conforme a las disposiciones establecidas en el contrato.

En caso de que no se alcance el punto de equilibrio de la titularizacién o de que no se coloquen valores
dentro del plazo autorizado para la oferta publica, la Fiduciaria debera: a) cancelar los pasivos con terceros
con los recursos disponibles en el Fideicomiso y, de resultar estos insuficientes, con los recursos que deba
aportar el Originador; b) restituir al Originador los recursos, dinero, flujos, bienes o cartera remanentes
existentes en el Fideicomiso; y c) declarar terminado el Fideicomiso y proceder con su correspondiente
liquidacién, de conformidad con lo establecido contractualmente.

Proceso de Titularizacion

Gestionar y obtener las autorizaciones necesarias para la ejecucion del proceso de titularizacion que dara
lugar a la emision de valores de cada Tramo. Para este efecto, el Agente de Manejo podra solicitar al
Originador la informacion o documentacién requerida por la normativa vigente, asi como aquella que
razonablemente resulte necesaria para obtener las autorizaciones correspondientes.

Suscribir, conjuntamente con el Originador, el Reglamento de Gestidon y emitir el Prospecto de conformidad
con la normativa aplicable. Para cada Tramo debera emitirse el Prospecto correspondiente.

Llevar a cabo la emision de los valores con respaldo en el patrimonio auténomo del Fideicomiso, conforme
a las caracteristicas establecidas en el contrato y en el informe de estructuracién financiera del Tramo
correspondiente, cumpliendo con los requisitos de inscripcion del Fideicomiso y de los valores en el Catastro
Publico del Mercado de Valores y, para los valores, su inscripcion adicional en las Bolsas de Valores del pais.

Previo a la emisién y colocacién de los valores entre inversionistas deberdn cumplirse, entre otras, las
siguientes condiciones:

o Que el Originador haya aportado la Cartera Titularizada y la Cartera Sobrecolateral por un monto
suficiente para cubrir el monto de emision y el nivel de sobrecolateralizacion correspondiente a cada
Tramo, asi como los recursos necesarios para conformar el Fondo Rotativo. En caso de disminucion de
estos componentes deberdn efectuarse las reposiciones correspondientes. Antes de la emision, el
Originador debera sustituir los flujos correspondientes al capital cobrado mediante el aporte de nueva
cartera, con el propdsito de mantener los niveles minimos requeridos.

o Que se haya obtenido la correspondiente calificacion de riesgo.

o Que se cuente con la Resolucién Aprobatoria emitida por la Superintendencia de Compafiias, Valores
y Seguros.

o Que se haya realizado la inscripcién del Fideicomiso, como contrato y emisor, y de los valores en el
Catastro Publico del Mercado de Valores y en una Bolsa de Valores del Ecuador.

o  Que el respectivo Prospecto haya sido preparado y puesto en circulacion a disposicion del publico.

octubre 2026 28



.GD GLOBALRATINGS

B\ CALIFICADORA DE RIESGOS SA.

www.globalratings.com.ec

CALIFICACION DE RIESGOS
FIDEICOMISO TITULARIZACION CARTERA CREDITO RETAIL Il - TRAMO |

Corporativos
07 de octubre de 2026

®  Colocar los valores entre inversionistas en cada Tramo a través del Agente Colocador, SILVERCROSS S.A.
Casa de Valores SCCV, mediante oferta publica primaria a través de una o varias Bolsas de Valores del
Ecuador. Los valores que no sean colocados en la fecha de emisidon permaneceran en Tesoreria del
Fideicomiso para su posterior colocacion dentro del plazo autorizado.

®  Una vez emitido y colocado el Primer Tramo, serd facultad del Originador determinar la emisién de uno o
mas Tramos posteriores, previo cumplimiento de las condiciones previstas en la documentacién contractual.

Administracion de los recursos

El Agente de Manejo, con los recursos recibidos a titulo de fideicomiso mercantil, deberd cumplir las siguientes
instrucciones:

®  Fondo de Reserva de Liquidez: El Agente de Manejo debera destinar de los recursos provenientes de la
colocacién de los valores una suma equivalente al 33,33% de la prdxima cuota de capital e intereses
correspondiente al monto efectivamente colocado. Cuando se encuentre colocado el 100% de los valores del
Tramo |, el Fondo de Reserva de Liquidez ascendera inicialmente a USD 688.597,80. Este fondo debera
mantenerse mientras existan obligaciones pendientes de pago correspondientes al Tramo | y no podra ser
restituido al Originador hasta la cancelacién total de los valores de dicho Tramo. Su finalidad es respaldar el
pago a los inversionistas frente a eventuales insuficiencias temporales derivadas de retrasos en el ingreso de
los flujos provenientes de la recaudacién de la cartera. El Fondo de Reserva podra ser utilizado cuando, al
momento de efectuar el pago trimestral de capital e intereses, los recursos provisionados resulten
insuficientes para cubrir parcial o totalmente la obligacidn. Los recursos deberdn mantenerse depositados o
invertidos en instituciones financieras con calificacion de riesgo AAA o AAA-, o en administradoras de fondos,
en instrumentos que permitan su disponibilidad conforme a las necesidades de pago. Una vez efectuadas las
deducciones correspondientes al Fondo Rotativo, comisiones y demdas conceptos previstos
contractualmente, el saldo del producto de la colocacion serd transferido al Originador conforme se
efectivicen las colocaciones.

®  Fondo Rotativo: Con los recursos transferidos a titulo de fideicomiso mercantil se constituird el Fondo
Rotativo, destinado al pago de los pasivos con terceros distintos de los inversionistas. Para el Tramo |, este
fondo asciende a USD 10.000. En caso de disminucidn, debera ser repuesto con cargo a los flujos disponibles
del Fideicomiso o mediante los mecanismos de reposicion previstos contractualmente.

®  Apertura de Cuentas: La Fiduciaria, en representacion del Fideicomiso, debera abrir las cuentas bancarias
necesarias para la correcta administracion de sus recursos, de acuerdo con las instrucciones del Originador.
Las cuentas deberan mantenerse en instituciones financieras del pais que cuenten con una calificacién de
riesgo minima de AAA (-), otorgada por una compafifa calificadora autorizada. En estas cuentas se
administraran, segun corresponda, los flujos recaudados, el Fondo Rotativo y sus reposiciones, asi como los
demas recursos del Fideicomiso.

B Subcuentas: Se mantendran subcuentas para identificar las operaciones correspondientes a cada Tramo.
Estas seran independientes entre si, de manera que los activos y pasivos registrados en una subcuenta no
podran confundirse ni mezclarse con aquellos correspondientes a las demas. Por lo tanto, la cartera, los
flujos, el Fondo de Reserva de Liquidez y los mecanismos de garantia correspondientes a un Tramo
determinado deberan destinarse exclusivamente al cumplimiento de las obligaciones de dicho Tramo.

B QOrden de prelacion: Desde la fecha de transferencia inicial de la cartera al Fideicomiso y durante la etapa
previa a la emisién y colocaciéon de los valores, los flujos recibidos producto de la cobranza de la cartera
deberan administrarse conforme a las instrucciones fiduciarias establecidas para esta etapa, incluyendo la
reposicion del Fondo Rotativo y el mantenimiento de los niveles de cartera requeridos. Previo a la emision,
el Originador debera aportar la cartera necesaria para cubrir el monto de emisién y el nivel minimo de
sobrecolateralizacidn. Una vez efectuada la primera colocacién, los flujos serén destinados a las provisiones
y obligaciones correspondientes conforme al orden de prelacién contractual.

®  Pago de valores en cada Tramo: La Fiduciaria, en representacion del Fideicomiso, debera transferir al Agente
Pagador, con al menos veinticuatro horas de anticipacién a las fechas de pago, los recursos suficientes para
atender los pasivos con los inversionistas correspondientes al Tramo respectivo.

" Inversién temporal de ingresos: Mientras los recursos monetarios del Fideicomiso no deban ser utilizados
para los fines establecidos en la estructura, el Agente de Manejo podrd mantenerlos temporalmente en
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instrumentos o cuentas de facil liquidacion en instituciones financieras autorizadas en el Ecuador que
cuenten con la calificacidn de riesgo minima establecida contractualmente.

En relacion con la instruccion de recibir y registrar la cartera y los recursos transferidos por el Originador, la
Fiduciaria deberd mantener identificados los recursos correspondientes a cada Tramo a través de las respectivas
subcuentas. Los saldos de efectivo e inversiones deberdn analizarse con base en la informacién financiera y las
rendiciones de cuentas del Fideicomiso, procurando diferenciar aquellos recursos atribuibles especificamente al
Tramo | de los saldos consolidados del patrimonio auténomo.

Respecto de la instruccion de registrar contablemente los flujos producidos por la cobranza de la cartera y los
demas activos, pasivos o contingentes generados durante la vigencia del Fideicomiso, se evidencia que la cobranza
de la cartera es incorporada periddicamente en la contabilidad del patrimonio auténomo con base en la
informacion proporcionada por MARCIMEX S.A. como Administrador de Cartera. La evolucién y comportamiento
del Tramo | se analizan en los apartados correspondientes del presente informe.

Finalmente, respecto de la instruccion de efectuar la emision y colocacion de los valores entre inversionistas a
través del Agente Colocador, el Tramo | fue colocado por USD 20.000.000, con fecha de emisién 22 de mayo de
2025.

Punto de equilibrio

De acuerdo con la documentacion contractual, el punto de equilibrio de la titularizacion se alcanza una vez
cumplidas las condiciones juridicas, técnicas y financieras necesarias para iniciar la colocacion de los valores. Para
el Tramo | se consideraron, entre otras, las siguientes condiciones:

®  Enlolegal: La constitucidn del Fideicomiso, la obtencién de la autorizacion de oferta publica por parte de la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros y la inscripcidon del Fideicomiso y de los valores en el
Catastro Publico del Mercado de Valores y en las Bolsas de Valores del Ecuador.

®  Enlo financiero: El aporte del Fondo Rotativo y de la cartera necesaria para cubrir el monto de emisiény la
sobrecolateralizacién correspondiente, asi como la colocacién del primer valor del Tramo |.

®  En el plazo: Que la colocacion del primer valor se realice dentro del plazo méximo autorizado para la oferta
publica.

Asamblea y Comité de Vigilancia

La Asamblea de Inversionistas corresponde a la reunion de los inversionistas, aun cuando exista un Unico
inversionista. La Asamblea tendra, entre otras, las siguientes funciones:

®  Designar o remover a los miembros integrantes del Comité de Vigilancia.
®  Conocer y resolver sobre los informes presentados por el Comité de Vigilancia.
®  Conocery resolver los asuntos sometidos a su consideracion por la Fiduciaria o por el Comité de Vigilancia.

B Designar a la Fiduciaria sustituta cuando se produzca alguno de los eventos previstos contractualmente o en
la normativa aplicable.

®  Aprobar reformas al Fideicomiso o al Reglamento de Gestion solicitadas por el Originador, una vez colocados
los valores, cuando dichas reformas puedan afectar los derechos de los inversionistas.

®  Conocer vy resolver los demas asuntos que correspondan conforme a la normativa vigente y a la
documentacion contractual.

El Fideicomiso contara con un érgano de control denominado Comité de Vigilancia, que constituye uno de los
mecanismos a través de los cuales los inversionistas ejercen sus derechos de supervision sobre el desarrollo del
proceso de titularizacion.

Constituyen obligaciones del Comité de Vigilancia:
®  Velar por el cumplimiento de la finalidad de la Titularizacién.

®  Mantener informados a los inversionistas sobre los asuntos que puedan afectar el desarrollo del proceso.
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®  Notificar a la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros los incumplimientos legales o contractuales
gue puedan afectar al Fideicomiso o a la Titularizacién, conforme a los plazos establecidos en la normativa
aplicable.

®  Convocar a la Asamblea cuando lo considere necesario, sea con fines informativos o para la adopcién de
decisiones respecto de hechos que puedan afectar la Titularizacion.

® Al vencimiento de los valores, informar a la Asamblea sobre las actividades realizadas y los resultados de su
gestion.

El 26 de junio de 2025 se celebrd la Asamblea de Inversionistas en la que se conformo el Comité de Vigilancia,
integrado por Fondo Vivo como Presidente, Fondo Aliado como Vicepresidente y Fondo Ideal 180 como Secretario.
Posteriormente, el Comité se reunid el 15 de agosto, 17 de octubre y 18 de diciembre de 2025, mientras que las
Asambleas celebradas el 28 de octubre y 18 de diciembre de 2025 ratificaron a sus integrantes.

La Ultima sesion del Comité de Vigilancia reportada en la rendicion de cuentas revisada se celebré el 20 de marzo
de 2026. En dicha sesion, los inversionistas manifestaron su preocupacion por los niveles de morosidad observados
en la cartera de los distintos Tramos. Para el Tramo |, el indicador alcanzd 23,63% al 28 de febrero de 2026, por lo
que se solicité al Originador, en su calidad de Administrador de Cartera, reforzar las acciones orientadas a mejorar
la recuperacién de la cartera. La documentacién revisada no reporta una nueva Asamblea de Inversionistas
posterior a la celebrada el 18 de diciembre de 2025.

ORDEN DE PRELACION DE LOS FLUJOS

Los ingresos recibidos por el Fideicomiso provenientes de la recaudacién de la Cartera Titularizada y de otros
recursos aplicables deberan utilizarse conforme al siguiente orden de prelacion:

®  En primer lugar, se repondrd el Fondo Rotativo cuando este haya sido utilizado. El fondo se constituye con
recursos aportados por el Originador y tiene como finalidad atender pasivos con terceros distintos de los
inversionistas. El monto correspondiente al Tramo | asciende a USD 10.000.

®  Ensegundo lugar, se provisionaran los recursos necesarios para atender los dividendos correspondientes a
los valores del Tramo |, que comprenden la amortizacién de capital y el pago de intereses. La provisién se
realizard mensualmente por un monto equivalente a un tercio (1/3) de la siguiente obligacion trimestral.

®  Durante el plazo autorizado para la oferta publica, desde la primera colocacién de los valores del Tramo |, las
provisiones deberan realizarse conforme a las condiciones establecidas contractualmente para precautelar
el cumplimiento de las obligaciones con los inversionistas. Concluido el plazo de oferta publica, las
provisiones se efectuaran en funcién de los valores efectivamente colocados y en circulacién.

®  Una vez atendidas las prioridades anteriores, los excedentes de flujos podran mantenerse temporalmente
invertidos en instituciones financieras o fondos administrados que cumplan las condiciones de calificacion de
riesgo previstas en la estructura.

CUENTA FONDO ROTATIVO DE GASTOS

La Cuenta Fondo Rotativo de Gastos correspondiente al Tramo | se constituyé por un monto de USD 10.000,
aportado por el Originador, y tiene como finalidad atender los pasivos con terceros distintos de los inversionistas,
asi como los costos, gastos, tasas, derechos, impuestos y demas obligaciones atribuibles al Fideicomiso, conforme
a las disposiciones contractuales.

El fondo sera constituido y administrado dentro de las cuentas del Fideicomiso y, en caso de utilizacién, debera ser
repuesto mediante los recursos disponibles de acuerdo con el orden de prelacion vy las instrucciones fiduciarias
establecidas. En caso de insuficiencia de recursos del patrimonio auténomo, el Originador deberd efectuar los
aportes correspondientes cuando asi lo determine el contrato.

RESTITUCION DEL EXCESO DE FLUJOS AL ORIGINADOR

La estructura de la titularizacion contempla la posibilidad de restitucion de recursos o activos remanentes al
Originador, siempre de manera subordinada al cumplimiento de las obligaciones correspondientes al Tramo
respectivo.

El Originador no tendra derecho a recibir recursos que resulten necesarios para atender los pasivos con
inversionistas, mantener el Fondo Rotativo, constituir o reponer el Fondo de Reserva de Liquidez, atender los
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pasivos con terceros, mantener el nivel de sobrecolateralizacion o cumplir las demas obligaciones previstas en la
estructura.

Cualquier restitucion durante la vigencia del Tramo deberd efectuarse Unicamente cuando se hayan cumplido las
condiciones contractuales aplicables y sin afectar la suficiencia de los activos, flujos, resguardos o mecanismos de
garantia destinados al pago de los inversionistas.

Una vez atendidos integramente los derechos de los inversionistas y cancelados los demas pasivos
correspondientes al Tramo |, el Originador tendra derecho a recibir en restitucion la cartera remanente, los
recursos dinerarios existentes en la respectiva subcuenta, incluido el saldo del Fondo de Reserva de Liquidez, y
cualquier otro bien o derecho remanente correspondiente al Tramo.

La subordinacién de estas restituciones permite preservar la prioridad de los inversionistas sobre los recursos
afectos al Tramo y reducir el riesgo de que la salida anticipada de activos o flujos debilite los niveles de cobertura
establecidos en la estructura.

INSTRUMENTO

El Tramo | del FIDEICOMISO TITULARIZACION CARTERA CREDITO RETAIL Ill corresponde a una emisién de valores
de contenido crediticio por un monto de USD 20,00 millones, respaldada por los activos y flujos del patrimonio
autonomo constituido por MARCIMEX S.A. como Originador y administrado por FUTURFID S.A. como Agente de
Manejo. La oferta publica del Tramo | fue aprobada por la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros
mediante Resolucién No. SCVS-INMV-DNAR-2025-00023000 de 15 de mayo de 2025. Los valores contemplan un
plazo de 1.080 dias, tasa fija anual de 8,00% y pagos trimestrales de capital e intereses, conforme a las condiciones
establecidas en el Prospecto de Oferta Publica.

riDEicomMiso TITULARIZACION cARTERA CREDITO RETAIL Il TRAMO | [

MONTO PLAZO TASAFUA | i PAGODE
Caracteristicas CLASE (USD) (DfAS) ANUAL %PAGO DE CAPITAL% INTERESES
A 20.000.000 1080 8,00% . Trimestral :  Trimestral

Saldo en circulacién
(agosto 2026)
Denominacion de

USD 11.670.000

VTC-CARTERA CREDITO RETAIL III-TRAMO |

valores

Tipo de emision Titulos desmaterializados
Cartera definida en el Fideicomiso como el conjunto de instrumentos de crédito que
documentan créditos otorgados por el Originador a sus clientes, con las siguientes
caracteristicas:
= Deudores calificados como minimo A por parte de la metodologia del Originador al

momento del aporte de la cartera al Fideicomiso.

u Histéricamente no presente una mora mayor a 90 dias.

Activo Titularizado -

No existe ninguna restriccién geografica en su seleccion.

= Estar instrumentados en pagarés endosables y contrato de compraventa con reserva

de dominio.

B Que el crédito al menos mantenga 12 cuota por pagar de acuerdo con las condiciones
iniciales del crédito otorgado.

n

El crédito tenga cuotas mensuales de amortizacion de capital.

Destino de los recursos | Los recursos seran destinados por el Originador para la generacion de cartera de créditos.
Valor nominal usD 1,00

Base de calculos de
intereses

Base de calculo 30/360

Los Valores seran colocados mediante oferta publica, en forma bursatil, a través de las

Sistema de colocacién ) . ) .
bolsas de valores legalmente establecidas en el pais, mecanismos permitidos por la Ley.

Elstruclturador Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV

financiero

Agente de Manejo Administradora de Fondos de Inversidn y Fideicomisos Futura FUTURFID S.A.
Agente colocador Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV

Depdsito Centralizado de Compensacion y Liquidacién de Valores del Banco Central del
Ecuador (DCV-BCE).

La Fiduciaria podra efectuar la redencién anticipada total o parcial de los valores cuando se
produzcan las causales previstas contractualmente, incluyendo insuficiencias sostenidas de
provisiones y recursos para atender las obligaciones con inversionistas, o cuando existan
recursos suficientes para cancelar la totalidad del saldo insoluto del Tramo.

Agente recaudador MARCIMEX S.A.

Agente pagador

Redencidn anticipada
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ripeicomiso TITULARIZACION cARTERA cREDITO RETAIL Il TRAMO | [

Mecanismos de ®  Sobrecolaterizacién de cartera, como primer mecanismo.
garantia ]

Sustitucion de Cartera Vencida, como segundo mecanismo.

Resguardo de

Fondo de reserva de liquidez.
cobertura

Fuente: Prospecto de Oferta Publica

A continuacion, se detalla la tabla de amortizacion con la colocacion total del Tramo I.

FECHA CAPITAL PAGO DE PAGO PAGO SALDO DE
AMORTIZACION CLASE A VENCIMIENTO INICIAL CAPITAL INTERESES TOTAL CAPITAL
(UsD) (USD) (W) (UsD) (S8)]

1 22/08/2025 20.000.000 1.666.000 400.000 2.066.000 18.334.000
2 22/11/2025 18.334.000 1.666.000 366.680 2.032.680 16.668.000
3 22/02/2026 16.668.000 1.666.000 333.360 1.999.360 15.002.000
4 22/05/2026 15.002.000 1.666.000 300.040 1.966.040 13.336.000
5 22/08/2026 13.336.000 1.666.000 266.720 1.932.720 11.670.000
6 22/11/2026 11.670.000 1.666.000 233.400 1.899.400 10.004.000
7 22/02/2027 10.004.000 1.666.000 200.080 1.866.080 8.338.000
8 22/05/2027 8.338.000 1.666.000 166.760 1.832.760 6.672.000
9 22/08/2027 6.672.000 1.666.000 133.440 1.799.440 5.006.000
10 22/11/2027 5.006.000 1.666.000 100.120 1.766.120 3.340.000
11 22/02/2028 3.340.000 1.666.000 66.800 1.732.800 1.674.000
12 22/05/2028 1.674.000 1.674.000 33.480 1.707.480 -

Fuente: Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV

El FIDEICOMISO TITULARIZACION CARTERA CREDITO RETAIL Il TRAMO | realizd las transferencias de forma
oportuna al Depdsito Centralizado de Compensacion y Liquidacién de Valores del Banco Central del Ecuador (DCV-
BCE) para el pago puntual a los inversionistas.

A agosto de 2026, los activos entregados considerados por la Fiduciaria alcanzaron USD 17,42 millones frente a un
saldo por pagar de los valores en circulacion de USD 11,67 millones, equivalente a una cobertura de 149,25%. Este
nivel evidencia que los activos de respaldo se mantienen por encima de las obligaciones pendientes con los
inversionistas.

COBERTURA SOBRE SALDO POR PAGAR A ACTIVOS ACTIVOS
SALDOS EN CIRCULACION INVERSIONISTA ENTREGADOS EXCEDENTES
(AGOSTO 2026) (UsD) (UsD) (USD)

COBERTURA

PORCENTAIJE

Tramo | 11.670.000,00 17.418.015,51 5.748.015,51 149,25%

www.globalratings.com.ec

Fl:ente: Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos FUTURA, FUTURFID S.A.
MECANISMOS DE GARANTIA

De acuerdo con lo establecido en el Articulo 17, Seccion IV, Capitulo V, Titulo Il de la Codificacion de Resoluciones
Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros, los mecanismos de garantia de una titularizacion deben cubrir al
menos 1,5 veces el indice de siniestralidad.

{ndice de Siniestralidad

En el informe de estructuracion financiera del Tramo | de esta Titularizacién se sefiala que, de acuerdo con la Ley
de Mercado de Valores y la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros, el indice
de siniestralidad considera las variables que podrian generar desviaciones en los flujos respecto de las condiciones
originalmente previstas para las operaciones crediticias incluidas en la Titularizacion.

El indice de siniestralidad evalla el efecto que determinadas variables pueden generar sobre los flujos proyectados
de la estructura. Entre las principales variables consideradas se encuentran los atrasos en el pago de las
operaciones crediticias, entendidos como los dias durante los cuales el cliente deja de cumplir oportunamente con
su obligacién y posteriormente continta honrandola bajo las condiciones originalmente pactadas.

La segunda variable corresponde a las precancelaciones parciales o totales efectuadas por los clientes, mientras
que la tercera contempla los castigos de cartera. De acuerdo con la politica considerada durante la estructuracion,
la cartera se castiga cuando cumple dos afios desde su facturacion y el cliente no ha realizado pagos durante mas
de un afio.
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ESCENARIOS PESIMISTA MODERADO % OPTIMISTA
Rangos siniestralidad >2a15,02% Desde 6,45% a 15,02% <ab6,45%
Numero de datos 26 73 23
Ponderacién 21,31% 59,84% 18,85%
indice de siniestralidad 15,02% 10,83% 6,45%

indice de siniestralidad 10,90%
ponderado
Monto indice de 1.272.030,00
siniestralidad
1.5 veces indice de 16,35%
siniestralidad
Saldo insoluto de valores 11.670.000
en circulacion
1.5 monto indice de 1.908.045
siniestralidad

Fuente: Prospecto de Oferta Publica y Elaboracion Globalratings Calificadora de Riegos S.A.
SOBRECOLATERALIZACION DE CARTERA

La sobrecolateralizacidn consiste en que el monto de los activos entregados al Fideicomiso exceda el saldo insoluto
de los valores emitidos, con el propdsito de fortalecer la capacidad de la estructura para atender las obligaciones
con los inversionistas en los términos y plazos pactados. Contractualmente, para el Tramo | se establecié un nivel
minimo de cartera sobrecolateral equivalente al 20% del saldo de capital por amortizar de los valores.

Al 31 de agosto de 2026, los activos considerados para el célculo de sobrecolateralizacion del Tramo | ascendieron
a USD 17,42 millones, conformados por cartera cobrable hasta dos dias antes del vencimiento del Tramo por USD
14,15 millones, provisiones por USD 1,34 millones y flujos excedentes por USD 1,93 millones. Frente a un saldo
insoluto de valores en circulacion de USD 11,67 millones, los activos excedentes alcanzaron USD 5,75 millones,
equivalentes a una sobrecolateralizacién de 49,25%.

Este nivel se ubicd ampliamente por encima del minimo contractual de 20% y de la cobertura de 16,35%
equivalente a 1,5 veces el indice de siniestralidad determinado durante la estructuracion. Ademas, mejoro frente
al 44,81% registrado al 30 de junio de 2026 en la Ultima rendicién de cuentas disponible.

Es importante sefialar que, conforme a la metodologia utilizada por la Fiduciaria, el calculo de sobrecolateralizacion
se efectla sin considerar la cartera vencida. Por lo tanto, no corresponde descontar nuevamente del total de
activos la cartera vencida del Tramo |, que a agosto de 2026 ascendié a USD 3,64 millones y representd una
morosidad de 23,07%. La exclusién de esta cartera del cdlculo evita sobreestimar los activos disponibles para
respaldar los valores en circulacion.

SUSTITUCION DE CARTERA

Como mecanismo complementario de garantia para la presente Titularizacion, se establece la sustitucion de
cartera. Este mecanismo contempla que los créditos que formen parte de la cartera titularizada o sobrecolateral y
gue permanezcan impagos por mas de 120 dias consecutivos sean sustituidos por el Originador mediante nueva
cartera que cumpla con los pardmetros establecidos contractualmente y/o mediante efectivo.

Para la presente Titularizacién se establecid un monto maximo acumulado de sustitucién equivalente al 15,00%
del capital de la cartera aportada inicialmente, incluida la cartera sobrecolateral. Para el Tramo |, este limite
asciende a USD 3.624.206,52. La sustitucién se efectia mensualmente una vez que la Fiduciaria revisa el detalle de
la cartera vencida correspondiente al mes inmediato anterior.

Entre septiembre de 2025 y agosto de 2026, el mecanismo fue aplicado de manera recurrente. Durante este
periodo se devolvid cartera vencida por un monto acumulado de capital de USD 3.496.226,02, mientras que el
Originador aporté nueva cartera por USD 3.506.356,48, permitiendo reemplazar los activos deteriorados y
mantener los niveles requeridos de respaldo.

Al cierre de agosto de 2026, las sustituciones acumuladas representaron aproximadamente el 96,47% del limite
maximo contractual, dejando una capacidad disponible de apenas USD 127.980,50, equivalente al 3,53% del tope.
Este nivel contrasta con junio de 2026, cuando la rendicion de cuentas reportaba una capacidad disponible de USD
691.865,07. La reduccion del margen disponible constituye un elemento que requiere seguimiento, debido a que
limita la capacidad futura del Originador para continuar sustituyendo cartera vencida bajo este mecanismo
contractual.
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| TRAMO |

MES CAPITAL CARTERA DEVUELTA CAPITAL CARTERA APORTADA POR CARTERA VENCIDA
‘ {usD)

sept-25 49.743,24 49.857,37
oct-25 580.407,76 581.496,32
nov-25 303.027,88 306.292,28
dic-25 523.137,13 523.980,35
ene-26 268.423,33 268.735,46
feb-26 230.183,41 230.858,57
mar-26 125.345,68 126.183,73
abr-26 347.562,21 347.935,92
may-26 272.298,37 272.360,15
jun-26 232.212,44 233.069,80
jul-26 231.109,74 231.614,37
ago-26 332.774,83 333.972,16
TOPE MAXIMO 3.624.206,52
Disponible 127.980,50

Fuente: Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos FUTURA, FUTURFID S.A.
SUSTITUCION DE EFECTIVO POR CARTERA

De conformidad con la estructura contractual, los flujos excedentes que pueden ser restituidos al Originador deben
ser compensados mediante el aporte de cartera, de manera que la salida de recursos no reduzca los niveles de
activos requeridos para respaldar las obligaciones del Tramo. Este mecanismo permite reemplazar recursos
liquidos por activos crediticios que cumplan con los criterios de elegibilidad establecidos.

En el Tramo |, hasta junio de 2026 la rendicion de cuentas reportd restituciones acumuladas de efectivo por USD
3.536.759,35 y aportes de cartera por USD 5.537.543,42. La diferencia obedecia principalmente a un aporte de
cartera por USD 2.000.784,07 registrado en junio, cuya correspondiente restitucion de efectivo se materializd
posteriormente.

Con la informacion disponible a agosto de 2026, las restituciones acumuladas de efectivo alcanzaron USD
5.537.543,42, mientras que la cartera aportada por este concepto ascendio a USD 6.938.794,22. A agosto existe,
por tanto, una diferencia de USD 1.401.250,80 a favor de la cartera aportada, originada por el registro de un nuevo
aporte de cartera en agosto que alin no presenta una restitucion equivalente de efectivo en la base revisada.

Esta diferencia temporal no implica, por si sola, un deterioro de la estructura, dado que los activos aportados
superan los recursos restituidos. No obstante, sera necesario verificar en la siguiente rendicion de cuentas la
compensacion de estos movimientos y su correcta conciliacion dentro de la subcuenta correspondiente al Tramo
I

TRAMO |
EFECTIVO EXCEDENTE DEVUELTO CARTERA APORTADA POR EFECTIVO
(SN)] (USD)

sept-25

oct-25

nov-25 2.071.072,80 2.071.072,80
dic-25

ene-26

feb-26 1.465.686,55 1.465.686,55
jun-26 2.000.784,07
jul-26 2.000.784,07

ago-26 1.401.250,80
Total 5.537.543,42 6.938.794,22

Fuente: Administradora de Fondos de Inversidn y Fideicomisos FUTURA, FUTURFID S.A.

RESGUARDOS DE COBERTURA

FONDO DE RESERVA DE LIQUIDEZ

Con el proposito de fortalecer la estructura financiera de la titularizacion, se ha constituido un Fondo de Reserva
de Liquidez, el cual se conforma con recursos provenientes de la colocacién de los valores del respectivo Tramo.
Dicho fondo debera mantenerse mientras existan obligaciones pendientes con los inversionistas y tendrd como
finalidad respaldar el pago de capital e intereses frente a eventuales retrasos o insuficiencias temporales en el
ingreso de los flujos al Fideicomiso derivados de la recaudacién de la cartera.
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El Fondo de Reserva sera utilizado Unicamente cuando, al momento del pago trimestral de capital e intereses, los
flujos disponibles y las provisiones realizadas no resulten suficientes para atender total o parcialmente dicha
obligacion, pudiendo cubrir el faltante con cargo a este fondo. Los recursos del Fondo de Reserva deberdn
mantenerse depositados o invertidos en instituciones financieras o fondos administrados que cuenten con
calificacién de riesgo minima AAA o AAA (-), en instrumentos de facil liquidacién.

Al 31 de agosto de 2026, el Fondo de Reserva de Liquidez correspondiente al Tramo | se mantiene constituido por
USD 688.597,80. El proximo dividendo trimestral asciende a USD 1.899.400,00, con fecha de pago prevista para el
22 de noviembre de 2026, por lo que el Fondo de Reserva representa aproximadamente el 36,25% de dicha
obligacion, nivel superior al requerimiento contractual equivalente al 33,33% de la proxima cuota de capital e
intereses.

De acuerdo con el portafolio de inversiones remitido por la Fiduciaria, los recursos correspondientes al Fondo de
Reserva se encuentran invertidos en el Fondo de Inversién Administrado FIXED 90. Al 31 de agosto de 2026, estas
inversiones mantienen un valor efectivo de USD 688.597,80 y un valor actual de USD 730.203,54, producto de una
utilidad acumulada de USD 41.605,74. En consecuencia, el Fondo de Reserva permanece constituido e invertido
conforme a las condiciones previstas en la estructura y mantiene una cobertura superior al minimo requerido
respecto de la siguiente obligacién con los inversionistas.

ESTRUCTURA FINANCIERA

Recaudaciones

Al 31 de agosto de 2026, el desempefio de recaudacién del Tramo |, comparando el flujo proyectado con el flujo
real, fue el siguiente:

RECAUDACIONES PERIODO FLUIO PROYECTADO ] FLUIO REAL CUMPLIMIENTO
| (USD) (USD)
Mayo 977.906 914.426 93,51%
Junio 1.125.027 1.044.396 92,83%
Julio 1.132.535 1.267.409 111,91%
5095 Agosto 1.135.589 1.235.394 108,79%
Septiembre 1.133.410 1.166.027 102,88%
Octubre 1.108.934 1.060.151 95,60%
Noviembre 1.136.440 1.139.080 100,23%
Diciembre 1.152.267 1.149.264 99,74%
Enero 1.206.752 1.240.624 102,81%
Febrero 1.221.235 1.150.615 94,22%
Marzo 1.243.008 1.271.757 102,31%
5026 Abril 1.282.087 1.217.337 94,95%
Mayo 1.269.310 1.345.894 106,03%
Junio 1.246.044 1.208.191 96,96%
Julio 1.243.128 1.356.281 109,10%
Agosto 1.260.839 1.158.667 91,90%

Fuente: Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos FUTURA, FUTURFID S.A.

Al 31 de agosto de 2026, las recaudaciones del Tramo | muestran un comportamiento general cercano a las
proyecciones establecidas, aunque con variaciones mensuales. Entre mayo de 2025 y agosto de 2026, el flujo real
acumulado alcanzé USD 18,93 millones, ligeramente superior al flujo proyectado de USD 18,87 millones, lo que
representa un cumplimiento acumulado de 100,27%.

Durante el periodo analizado se registraron meses de sobrecumplimiento, entre los que destacan julio de 2025,
con 111,91%; agosto de 2025, con 108,79%; mayo de 2026, con 106,03%; vy julio de 2026, con 109,10%. En
contraste, se observaron niveles inferiores a la proyeccién en mayo y junio de 2025, octubre de 2025, febrero,
abril, junio y agosto de 2026.

En particular, durante agosto de 2026 el flujo real alcanzé USD 1,16 millones, frente a un flujo proyectado de USD
1,26 millones, equivalente a un cumplimiento de 91,90%. Esta desviacidn constituye uno de los niveles mensuales
mads bajos del periodo analizado y debe analizarse junto con la evolucién de la morosidad y la utilizacién del
mecanismo de sustitucion de cartera.

A pesar de las fluctuaciones mensuales, el comportamiento acumulado de las recaudaciones se mantiene alineado
con las estimaciones de la estructura, dado que los ingresos efectivamente percibidos superan marginalmente los
flujos proyectados. Sin embargo, la menor recaudacién observada en agosto y el nivel de morosidad de 23,07%
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justifican mantener seguimiento sobre la capacidad de recuperacién de la cartera y la suficiencia de los flujos para
sostener oportunamente las provisiones destinadas al servicio de los valores.

SENSIBILIZACION DE FLUJOS

La sensibilizacién de flujos del Tramo | se realizé bajo un escenario conservador, aplicando porcentaje de recaudo
de 89,87% a partir de septiembre de 2026. Este supuesto se fundamenta en el comportamiento de la cartera
observado al 31 de agosto de 2026, fecha en la que la cartera vencida por mas de 30 dias representd
aproximadamente el 10,13% del saldo total.

Bajo este escenario se asume, de manera conservadora, que la porcion de cartera con vencimiento superior a 30
dias no genera flujos dentro de los periodos originalmente previstos. De esta forma, los cobros esperados se
estimaron aplicando el porcentaje de recaudo de 89,87% sobre los flujos proyectados de la cartera y
posteriormente se contrastaron con las obligaciones trimestrales de capital e intereses previstas en el cronograma
de amortizacion.

El andlisis incorpora adicionalmente el Fondo de Reserva de Liquidez del Tramo | por USD 688.597,80 como saldo
inicial disponible, considerando su funcién de respaldo ante eventuales insuficiencias temporales de los flujos
destinados al servicio de los valores.

TOTAL POR COBROS POR PAGARI SALDO MES SALDO
FECHA COBRAR ESPERADOS TITULARIZACION ACUMULADO

(USD) (USD) (USD) (UsD) (USD)
Fondo de Reserva inicial - - - - 688.598
22/11/2026 3.500.846 3.146.210 1.899.400 1.246.810 1.935.408
22/2/2027 3.125.969 2.809.308 1.866.080 943,228 2.878.636
22/5/2027 2.789.187 2.506.642 1.832.760 673.882 3.552.519
22/8/2027 2.247.898 2.020.186 1.799.440 220.746 3.773.265
22/11/2027 1.343.125 1.207.066 1.766.120 -559.054 3.214.211
22/2/2028 641.751 576.742 1.732.800 -1.156.058 2.058.153
22/5/2028 486.494 437.212 1.707.480 -1.270.268 787.885

Fuente: Administradora de Fondos de Inversidn y Fideicomisos FUTURA, FUTURFID S.A.
Elaboracién: GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A.

Los resultados muestran que, aun aplicando una reduccién de 10,13% sobre los flujos proyectados a partir de
septiembre de 2026, la generacion esperada de la cartera permite cubrir holgadamente las obligaciones
trimestrales durante la primera parte del horizonte remanente. Hasta agosto de 2027, los cobros esperados
superan los pagos correspondientes a la titularizacién, permitiendo acumular recursos por aproximadamente USD
3,77 millones.

A partir de noviembre de 2027 se presentan déficits periddicos, asociados principalmente a la disminucién natural
del saldo y de los flujos de la cartera conforme se aproxima el vencimiento del Tramo. Estos déficits alcanzan
aproximadamente USD 559,05 mil en noviembre de 2027, USD 1,16 millones en febrero de 2028 y USD 1,27
millones en mayo de 2028.

Los excedentes generados durante los periodos anteriores, juntamente con el Fondo de Reserva considerado como
saldo inicial, permiten absorber dichas insuficiencias. Al vencimiento del Tramo |, el escenario sensibilizado
mantiene un saldo acumulado positivo de aproximadamente USD 787,88 mil, sin evidenciar un déficit estructural
de liquidez.

El ejercicio evidencia que, bajo el supuesto de recaudar uUnicamente el 89,87% de los flujos proyectados,
consistente con un escenario que penaliza la cartera vencida superior a 30 dias observada a agosto de 2026, el
Tramo | conserva capacidad para atender la totalidad de las obligaciones programadas. Este resultado no incorpora
como fuente adicional de cobertura el efecto de la sobrecolateralizacién ni la recuperacion posterior de la cartera
vencida, por lo que constituye un escenario de sensibilizacién conservador respecto del comportamiento de los
flujos.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

De acuerdo con el Estado de Situacion Financiera del Fideicomiso Titularizacion Cartera Crédito Retail Ill, al 31 de
agosto de 2026 los activos totalizaron USD 49,28 millones. La principal cuenta corresponde a la cartera titularizada
de los tres Tramos, que en conjunto alcanzé USD 38,88 millones, seguida por efectivo y equivalentes de efectivo
por USD 6,75 millones y fondos administrados por USD 3,34 millones.
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El pasivo total ascendié a USD 35,21 millones y estuvo conformado principalmente por valores de titularizacién de
corto y largo plazo. Considerando capital e intereses por pagar de corto plazo y los valores de largo plazo, estas
obligaciones totalizaron USD 30,69 millones, equivalentes a aproximadamente el 87,16% del pasivo total.
Adicionalmente, se registraron otros pasivos corrientes por USD 4,52 millones.

AGOSTO 2026
(USD)

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

ACTIVO 49.281.064
ACTIVOS CORRIENTES 49.281.064
Efectivo y equivalentes de efectivo 6.752.540
Fondos administrados 3.341.837
Cartera titularizada Tramo | 15.759.833
Cartera titularizada Tramo Il 13.497.889
Cartera titularizada Tramo Il 9.620.128
Otros activos corrientes 308.837
PASIVO 35.205.508
PASIVOS CORRIENTES 9.781.008
Porcidn corriente de valores emitidos 5.260.629
Otros pasivos corrientes 4.520.379
PASIVOS NO CORRIENTES 25.424.500
Porcidn no corriente de valores emitidos 25.424.500
PATRIMONIO 14.075.556
Capital 11.060.362
Resultados acumulados 1.190.608
Resultado del periodo 1.824.586

Fuente: Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos FUTURA, FUTURFID S.A

Al cierre de agosto de 2026, la cartera titularizada continta constituyendo el principal activo del Fideicomiso y
representa aproximadamente el 78,89% del total de activos. Dentro de esta cuenta, el Tramo | mantiene el mayor
saldo con USD 15,76 millones, seguido por los Tramos Il y Ill con USD 13,50 millones y USD 9,62 millones,
respectivamente.

La posicion de liquidez se fortalecio respecto del mes anterior, con USD 6,75 millones en efectivo y equivalentes y
USD 3,34 millones en fondos administrados, recursos que complementan los flujos provenientes de la carteray las
provisiones destinadas al servicio de los valores.

Por el lado del pasivo, las obligaciones asociadas a los valores de titularizacion contindan concentrando la mayor
participacion. Al 31 de agosto de 2026, la porcidn corriente de valores emitidos ascendié a USD 5,26 millones,
mientras que la porcidon no corriente se mantuvo en USD 25,42 millones. Los otros pasivos corrientes alcanzaron
USD 4,52 millones, principalmente asociados a cuentas por pagar relacionadas con la administracion de la cartera
titularizada de los diferentes Tramos.

El patrimonio neto se mantuvo en USD 14,08 millones, compuesto por aportes patrimoniales por USD 11,06
millones, resultados acumulados por USD 1,19 millones y el resultado del periodo por USD 1,82 millones.
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AAA

Corresponde al patrimonio auténomo que tiene excelente capacidad de generar los flujos de fondos esperados o
proyectados y de responder por las obligaciones establecidas en los contratos de emision incluso bajo condiciones
adversas.

El signo mds (+) indicard que la calificacion podrd subir hacia su inmediato superior, mientras que el signo menos
(-) advertird descenso en la categoria inmediata inferior.

El Informe de Calificacion de Riesgos para el proceso de FIDEICOMISO TITULARIZACION CARTERA CREDITO RETAIL
[ TRAMO |, ha sido realizado con base en la informacidn entregada por el originador, estructurador financieroy a
partir de la informacién publica disponible.

Atentamente,

MSc. Herndn Enrique Lépez Aguirre
Presidente Ejecutivo
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La calificacién otorgada por GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. esta realizada en base a la siguiente metodologia, aprobada por la Superintendencia
de Compafifas, Valores y Seguros:

VALORES PROVENIENTES DE PROCESOS DE TITULARIZACION: FLUJOS FUTUROS ESTRUCTURAS DEPENDIENTES, aprobada en mayo 2020

Para mas informacidn con respecto de esta metodologia, favor consultar: https://www.globalratings.com.ec/sitio/metodologias/

GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. a partir de la informacién proporcionada, procedié a aplicar su metodologia de calificacién que contempla dimensiones
cualitativas y cuantitativas que hacen referencia a diferentes aspectos dentro de la calificacion. La opinion de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. al respecto
ha sido fruto de un estudio realizado mediante un set de parametros que cubren: perfil externo, perfil interno y perfil financiero, generando un anélisis de la capacidad
de pago, por lo que no necesariamente reflejan la probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de
un emisor para cumplir con sus obligaciones contractuales de pago con lo cual los acreedores y/o tenedores se verian forzados a tomar medidas para recuperar su
inversion, incluso, a reestructurar la deuda debido a una situacion de estrés enfrentada por el deudor. No obstante, lo anterior, para darle mayor validez a nuestras
opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia considera escenarios de estrés. GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. guarda estricta reserva de aquellos
antecedentes proporcionados por la empresa y que ésta expresamente haya indicado como confidenciales. Por otra parte, GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS
S.A. no se hace responsable por la veracidad de la informacién proporcionada por la empresa, se basa en el hecho de que la informacidn es obtenida de fuentes
consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, ni garantiza, ni certifica la precisidn, exactitud o totalidad de cualquier informacion y no es responsable
de cualquier error u omision o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacién. La informacién que se suministra estd sujeta, como toda obra humana, a
errores U omisiones que impiden una garantia absoluta respecto de la integridad de la informacion. GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. emite sus
calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas précticas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la pagina de la propia
calificadora www.globalratings.com.ec, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion vy las
calificaciones vigentes.

INFORMACION QUE SUSTENTA EL PRESENTE INFORME

INFORMACION MACRO Entorno macroeconémico del Ecuador.

Situacion del sector y del mercado en el que se desenvuelve el Emisor.

Informacidn cualitativa.

INFORMACION Informacion levantada “in situ” durante el proceso de diligencia debida.
ORIGINADOR Y Informacidn proveniente de la estructuracién financiera.
ADIMINISTRADORA . . -
Informacién proveniente de la estructuracion legal.
Calidad del activo subyacente.

INFORMACION EMISION Documentos legales de la Titularizacién.

OTROS Otros documentos que se considerd relevantes.
REGULACIONES A LAS QUE SE DA CUMPLIMIENTO CON EL PRESENTE INFORME

Numeral 1y 2, Articulo 76, Seccion 7 Informe de Calificacidn Sistema de Valores, Capitulo 2 Calificacion de Riesgo, Titulo 1, Norma
IMPACTO DEL ENTORNO unificada de calificadoras de riesgo y de calificacién de riesgo aplicable a los Sistemas Financiero, de Valores y de Seguros, Libro
5 Normas de Aplicaciéon Comun para los Sectores Regulados emitido por la Junta de Politica y Regulacidon Monetaria y Financiera.

Numeral 1y 2, Articulo 76, Seccion 7 Informe de Calificacién Sistema de Valores, Capitulo 2 Calificacion de Riesgo, Titulo 1, Norma
IMPACTO DEL SECTOR unificada de calificadoras de riesgo y de calificacién de riesgo aplicable a los Sistemas Financiero, de Valores y de Seguros, Libro
5 Normas de Aplicacion Comun para los Sectores Regulados emitido por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

| Numeral 1, Articulo 77, Seccion 7 Informe de Calificacion Sistema de Valores, Capitulo 2 Calificacién de Riesgo, Titulo 1, Norma
GENERACION DE FLUJOS unificada de calificadoras de riesgo y de calificacién de riesgo aplicable a los Sistemas Financiero, de Valores y de Seguros, Libro
5 Normas de Aplicacion Comun para los Sectores Regulados emitido por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

IDONEIDAD DE LOS Numeral 3, Articulo 75, Seccién 7 Informe de Calificacion Sistema de Valores, Capitulo 2 Calificacidn de Riesgo, Titulo 1, Norma
MECANISMOS DE GARANTIA unificada de calificadoras de riesgo y de calificacién de riesgo aplicable a los Sistemas Financiero, de Valores y de Seguros, Libro
5 Normas de Aplicacion Comun para los Sectores Regulados emitido por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

LEGALIDAD Y FORMA DE Numeral 3, Articulo 75, Seccion 7 Informe de Calificacion Sistema de Valores, Capitulo 2 Calificacién de Riesgo, Titulo 1, Norma
TRANSFERENCIA unificada de calificadoras de riesgo y de calificacién de riesgo aplicable a los Sistemas Financiero, de Valores y de Seguros, Libro
5 Normas de Aplicacion Comun para los Sectores Regulados emitido por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

Numeral 3, Articulo 75, Seccion 7 Informe de Calificacion Sistema de Valores, Capitulo 2 Calificacién de Riesgo, Titulo 1, Norma
ADMINISTRADORA unificada de calificadoras de riesgo y de calificacién de riesgo aplicable a los Sistemas Financiero, de Valores y de Seguros, Libro
5 Normas de Aplicacion Comun para los Sectores Regulados emitido por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

, Numeral 1, Articulo 77, Secciéon 7 Informe de Calificacion Sistema de Valores, Capitulo 2 Calificacién de Riesgo, Titulo 1, Norma
CARTERA DE CREDITO unificada de calificadoras de riesgo y de calificacién de riesgo aplicable a los Sistemas Financiero, de Valores y de Seguros, Libro
5 Normas de Aplicacion Comun para los Sectores Regulados emitido por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.
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