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Categoria AA: Corresponde a los valores cuya evaluaciéon de emisores, y garantes en caso de
haberlos, tienen una muy buena capacidad de pago de capital e intereses, en los términos y plazos
pactados, la cual se estima no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el
emisor y su garante, en el sector al que pertenecen y en la economia en general

Tendencia de la Categoria: Positiva (+)

El presente Informe de Calificacion de Riesgo corresponde a la Primera Emision de Obligaciones de
la compafiia Federacion Deportiva del Guayas (FEDEGUAYAS). Este informe constituye una opinién
técnica e independiente sobre la solvencia y capacidad de pago del emisor para cumplir con los
compromisos derivados de sus Valores de Oferta Publica, por un monto de hasta setecientos mil
dolares de los Estados Unidos de América (USD 700.000,00).

Luego de evaluar la informacién proporcionada por el emisor, complementada con la revision de los
estados financieros auditados, SUMMARATINGS S.A. asigna a la Primera Emisidn de Obligaciones de
Federacién Deportiva del Guayas (FEDEGUAYAS) la calificaciéon de riesgo “AA” con tendencia
positiva (+).

Las calificaciones de riesgo emitidas por SUMMARATINGS representan la opinién profesional y no implican recomendaciones
para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismo; ni estabilidad de su precio, sino una evaluacion
sobre el riesgo involucrado en éste. Las calificaciones de SUMMARATINGS se basan en la informacién actual proporcionada por
el Emisor y/o Cliente. SUMMARATINGS no audita la informacion recibida. SUMMARATINGS no garantiza la integridad y
exactitud de la informacién proporcionada por el Emisor y/o Cliente en el que se basa la calificacién por lo que no se hace
responsable de los errores u omisiones o por los resultados obtenidos por el uso de dicha informacion.

La calificacion de valores emitidos deberd revisarse semestralmente, mientras los valores no se hayan redimido. En casos de
excepcion, la calificacion de riesgo podrd hacerse en periodos menores a seis meses, ante la presencia de hechos relevantes o
cambios significativos que afecten la situacién del emisor.

Mencionamos que CALIFICADORA DE RIESGOS SUMMARATINGS S.A. no es un asesor legal, fiscal o financiero, las calificaciones
emitidas son opiniones de ésta y no constituyen una recomendacién de inversién, comprar, vender o mantener los valores por
parte de los inversionistas, obligacionistas o tenedores de valores en general, ademds no puede considerarse como una auditoria,
solo proporciona una opinién de riesgos de los valores calificados. CALIFICADORA DE RIESGOS SUMMARATINGS S.A. no se hace
responsable de la veracidad de la informacion brindada por el EMISOR.

A fin de precautelar la propiedad intelectual de la CALIFICADORA DE RIESGOS SUMMARATINGS S.A. queda expresamente
limitada la divulgacién piiblica del contenido de este documento y de los informes o documentos que han derivado de la
suscripcidn de un contrato previo, la divulgacién de la documentacién e informacion corresponderd unica y exclusivamente entre
las partes, es decir, entre LA FIRMA CALIFICADORA y el EMISOR, ademds de ser incorporada en las plataformas o pdginas web
que ameriten para el desarrollo del objeto del contrato, en cumplimiento a lo dispuesto por los organismos de control y la
normativa vigente de Mercado de Valores, por ningtin motivo se podrdn realizar copia, duplicado, fotocopias, o reproduccion de
la informacion o documentacion objeto de la presente prestacion de servicios sin previa autorizacion por escrito de la
CALIFICADORA DE RIESGOS SUMMARATINGS S.A., incluso cuando la informacién sea requerida por terceros relacionados al
emisor se necesitard la previa autorizacion caso contrario no podrd ser considerado como un documento emitido por la Firma
Calificadora, pudiendo ejercer las acciones legales que de esta deriven.
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FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACION

Riesgo Entorno Econémico

=  El Riesgo Pais cerro febrero de 2026 en 484 pb, ligeramente por debajo de los 492 pb de diciembre de
2025, manteniéndose por debajo de los niveles observados durante los episodios de mayor tensién de
2025.

=  Segun el BCE, el PIB real del Ecuador crecié 3,7% en 2025, tras la contraccion de 2,0% en 2024. Por
trimestre, el crecimiento interanual fue de 3,4% en el 1T, 4,3% en el 2T, 2,4% en el 3T y 5,0% en el 4T.

=  La variacién mensual de la inflacion en febrero de 2026 fue de 0,21% y la inflacién anual se ubicé en
2,56%, por encima del 1,91% registrado al cierre de 2025. Entre las divisiones con incidencia en la
variacion mensual consté alojamiento, agua, electricidad, gas y otros combustibles.

= Latasadedesempleo se ubicé en 3,1% en febrero de 2026 y el empleo adecuado alcanz6 37,1%, mientras
que el subempleo se ubicé en 17,7%.

=  Las Reservas Internacionales se ubicaron en USD 11.503,9 MM al 27 de febrero de 2026, frente a USD
9.795,3 MM al 31 de diciembre de 2025. Durante febrero, el saldo alcanzé USD 11.858,6 MM al 13 de
febrero, superando el maximo observado en diciembre de 2025.

=  Labalanza comercial registré un superavit de USD 405,06 MM en febrero de 2026. En el ultimo boletin
analitico disponible por productos, correspondiente a enero de 2026, las exportaciones no petroleras
alcanzaron USD 2.491,1 MM, con un crecimiento interanual de 8,6%, mientras que la balanza comercial
no petrolera present6 un superavit de USD 403,6 MM.

= Lasremesas ascendieron a USD 2.016,2 MM en el 4T2025, lo que implicé un crecimiento de 1,4% frente
al trimestre previo y de 12,9% respecto del mismo periodo de 2024, manteniéndose como una fuente
relevante de divisas para la economia.

= Larecaudacion tributaria alcanz6 USD 3.888 MM entre enero y febrero de 2026 (+15,1% interanual),
impulsada principalmente por el IVA y el Impuesto a la Renta. Sin embargo, a enero de 2026 el saldo total
de la deuda publica se ubicé en USD 66.778,54 MM, equivalente a 48,03% del PIB.

= Laliquidez (M2) alcanz6 USD 100.474,21 MM y el crédito al sector privado de OSD USD 74.933,75 MM
en febrero de 2026. La Tasa Activa Referencial se ubicé en 7,54%, por debajo del 9,33% observado en
febrero de 2025, lo que refleja una reduccion interanual del costo referencial del financiamiento.

Rlesgo Sectorial

FEDEGUAYAS opera en el sector "Artes, entretenimiento y recreaciéon” (CIIU R), promoviendo
actividades deportivas y recreativas en la provincia del Guayas.

= El sector enfrenta competencia en diversas fuentes de ingresos como patrocinios, ventas de boletos y
acuerdos de transmision, lo que influye en sus dindmicas.

= Lademanda estacional y la influencia de eventos especificos crean patrones ciclicos en los ingresos, pero
la innovacién y el bienestar fisico ofrecen oportunidades de crecimiento.

= Las regulaciones establecidas por el Ministerio del Deporte y la Ley del Deporte en Ecuador equilibran
la seguridad y la expansidn en el sector, afectando su desarrollo y crecimiento.

Rlesgo de Posicién del Emisor en la Industria

La consolidacién del cliente en el ambito deportivo le proporciona una sélida base de conocimientos y
relaciones que pueden ser aprovechadas para enfrentar la competencia y adaptarse a los cambios en la
demanda.

=  Laamplia propuesta de valor de FEDEGUAYAS, que abarca 46 disciplinas deportivas y una variedad de
programas de formacion, permite adaptarse a las cambiantes expectativas de los clientes y mantener su
atractivo en el sector.

=  Cambios regulatorios y expectativas del publico externo pueden influenciar significativamente el éxito y
estabilidad de la federacion.

= Lajerarquia organizativa clara y la vision estratégica a cinco afios reflejan una estructura sélida y metas
ambiciosas para fortalecer la institucion y su presencia en el ambito deportivo.

= La inclusién de comisiones y el enfoque multidisciplinario en la gestién demuestran una busqueda de
perspectivas diversas y una direccion estratégica informada.

Riesgo de la Estructura Financiera
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= Elcrecimiento en utilidad sobre ingresos, pasando del 23,88% a un 28,27% en febrero 2026, en conjunto
con un crecimiento del 80,79% de los ingresos con respecto a la fecha de corte del afio anterior.

= Larelacién Deuda/EBITDA fue de 162,66 en febrero de 2025 y de 1,48 en febrero de 2026, evidenciando
que en febrero del 2026 decrecié la deuda principalmente por la emisién de obligaciones y el EBITDA
que fue positivo en el periodo de analisis.

Riesgo del Posicionamiento del Valor en el Mercado

= El emisor, considerando el monto de la presente emision, a febrero 2026, cumple con los resguardos y
garantias de ley, asi como limite de endeudamiento establecido.

= Lapresente emisién cuenta con garantia especifica la cual consiste en un fideicomiso de administraciéon
de flujos de fondos, al que se aportaran los derechos de cobro de arriendo y concesién de inmuebles con
canon mensual, soportados en sendos contratos y que corresponden a la autogestion.

RIESGO DEL ENTORNO ECONOMICO

Equilibrio Politico, Social e Institucional

Al cierre de febrero de 2026, el riesgo pais se ubicd en 484 puntos basicos (pb)?, por debajo de los
492 pb registrados en diciembre de 2025. La disminucién del indicador fue consistente con un
entorno de menor tensién financiera de corto plazo, en un contexto marcado por el retorno del
Ecuador a los mercados internacionales de capitales en enero de 2026.

Esta dindmica sugiere que Ecuador mantiene sensibilidad del riesgo soberano a cambios en el
entorno politico y financiero, por lo que el mercado de deuda contintia expuesto a episodios de
volatilidad.

El indice de Expectativas de la Economia (IEE) se ubicé en 51,6 puntos en febrero de 20262, mientras
que el Indice de Confianza del Consumidor (ICC) alcanzé 37,05 puntos.? La brecha entre ambos
indicadores muestra que la mejora en las expectativas del sector productivo no se trasladé en igual
magnitud a la percepcién de los hogares. En febrero, el IEE retorné al umbral de mayor confianza,
tras registrar 48,2 puntos en enero, mientras que el ICC disminuyé frente a los 38,64 puntos del mes
previo y se mantuvo en niveles bajos.

Perspectivas de Crecimiento e Indice Econémico

Segun el BCE, el PIB real del Ecuador crecié 3,7% en 2025, tras la contraccion de 2,0% en 2024. Por
trimestre, el crecimiento interanual fue de 3,4% en el 1T, 4,3% en el 2T, 2,4% en el 3T y 5,0% en el
4T. El crecimiento anual se explicé por el aumento de las exportaciones (6,4%), la inversién (5,6%)
y el consumo de los hogares (2,7%). En el 4T, la aceleracién frente al trimestre previo estuvo
asociada, principalmente, al repunte de las exportaciones y de la inversién 4

La inflacién anual de Ecuador se ubicé en 2,56% en febrero de 20265, por encima del 2,44%
registrado en enero y del 1,91% observado en diciembre de 2025. En términos mensuales, el IPC
registrd una variacién de 0,21% en febrero®, inferior al 0,37% observado en enero. En consecuencia,

1 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/indicadores/general /RiesgoPais.html
2 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/PublicacionesNotas/Catalogo/Encuestas/EOE /iee202602.html

3 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorReal /Previsiones/IndCoyuntura/mensual /ICC202602.html
“https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/cuentasnacionales/trimestrales/Informe_CNTIVTrim2025.pdf
5 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/indicadores/real /Inflacion.html

6 https://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-inec/Inflacion/2026 /febrero/BOLETIN_TECNICO_IPC_2026_02.pdf
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el nivel general de precios mantuvo una trayectoria ascendente en términos interanuales, si bien con
un ritmo de variacién mensual mas moderado.

Entre las divisiones con incidencia en la variacién mensual consté alojamiento, agua, electricidad, gas
y otros combustibles, lo que indica que el aumento de precios continu6 concentrandose en rubros
vinculados a vivienda y servicios basicos del hogar.

En febrero de 2026, la tasa de desempleo se ubicé en 3,1%, mientras que el empleo adecuado alcanzé
37,1%, nivel que continué siendo limitado, y el subempleo se ubicé en 17,7%. Frente a enero, el
mercado laboral mostré una recomposicién parcial, con un aumento del empleo adecuado desde
36,6% y una reduccién del subempleo desde 21,4%7.

No obstante, la estructura del empleo sigui6 reflejando una elevada presencia de ocupacién informal.
En febrero de 2026, el 51,8% de las personas con empleo se ubico en el sector informal, frente a
43,9% en el sector formal. Esta composiciéon evidencia que una parte significativa del empleo
continud concentrandose en unidades productivas de menor escala y menor grado de formalizacién,
lo que restringe la productividad, la cobertura de seguridad social y la ampliacién de la base
tributaria.

Equilibrio Externo y Balanza de Pagos

El desempeiio del sector externo continud siendo favorable al inicio de 2026, respaldado por
superavits en la cuenta corriente y la balanza comercial, asi como por mayores niveles de reservas
internacionales. En el IV trimestre de 2025, la cuenta corriente registré un saldo positivo de USD
1.979,55 millones8, por encima de los USD 557,03 millones del III trimestre de 2025, reflejando una
mayor generacion neta de divisas frente al trimestre previo.

A febrero de 2026, 1a balanza comercial registré un superavit de USD 405,06 millones®. Por su parte,
en el dltimo boletin analitico disponible por productos, correspondiente a enero de 2026, las
exportaciones no petroleras alcanzaron USD 2.491,1 millones, con un crecimiento interanual de
8,6%, mientras que la balanza comercial no petrolera registré un superavit de USD 403,6 millones?°.
Estos resultados indican que el desempefio del sector externo continué apoyandose, en buena
medida, en el dinamismo del componente no petrolero.

Las remesas continuaron constituyendo una fuente relevante de divisas para la economia. En el IV
trimestre de 2025, las remesas recibidas ascendieron a USD 2.016,2 millones!?, con un aumento de
1,4% frente al trimestre anterior y de 12,9% en términos interanuales, manteniendo su aporte al
ingreso externo y al consumo de los hogares.

Las Reservas Internacionales se ubicaron en USD 11.503,9 millones al 27 de febrero de 202612,
Durante el mes, el saldo alcanzé USD 11.858,6 millones al 13 de febrero, superando el maximo
observado en diciembre de 2025. Este comportamiento evidencia una acumulacién adicional de
activos externos y fortalece el respaldo de liquidez dentro del esquema de dolarizacion.

Equilibrio Fiscal y Endeudamiento Piiblico

En enero de 2026, la deuda publica interna se ubic6 en USD 14.543,19 millones!3 y la deuda publica
externa en USD 51.343,61 millones. Sumados los otros pasivos por USD 891,75 millones, el saldo
total de la deuda publica alcanzé USD 66.778,54 millones, equivalente a 48,03% del PIB!4 La

7 https://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-inec/EMPLEO/2026 /Febrero_2026/202602_Boletin_empleo_ENEMDU.pdf
8 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/indicadores/externo/SaldoCuentaCorriente.html

Shttps://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/indicadores/externo/SaldoBalanzaComercial.html

10https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas /SectorExterno/BalanzaPagos/balanzaComercial /ebc202603.html
11https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorExterno/BalanzaPagos/Remesas/ere2025111Lpdf

12 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorMonFin/IMS_917_27022026.pdf

13 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/indicadores/fiscal/SaldoDeudaPublicalnterna.html
14 https://www.finanzas.gob.ec/https-wwwdeuda-publica-nueva-metodologia/
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estructura del endeudamiento mantuvo una marcada concentracién en el componente externo. En
paralelo, el MEF informo el cierre de una estrategia de manejo de pasivos que incluy6 la recompra de
bonos soberanos 2030 y 2035 para mejorar el perfil de vencimientos y reducir pagos de corto plazo?s.

Por su parte, la recaudacioén tributaria mostré un desempefio dindmico al inicio de 2026. Entre enero
y febrero, la recaudacién total ascendié a USD 3.888 millones, con un crecimiento interanual de
15,1% frente al mismo periodo de 2025. E1 IVA alcanz6 USD 2.163 millones y el Impuesto a la Renta
USD 1.180 millones, consolidandose como los principales rubros de recaudacién y reflejando un
mayor aporte de los tributos vinculados al consumo y a la actividad econémica. En conjunto, esta
composicion fortalecié los ingresos fiscales en el arranque del afio, aunque su evolucién atin debe
evaluarse frente a las necesidades de financiamiento y al nivel de endeudamiento del sector
publico.16

Equilibrio del Sistema Financiero y Monetario

La liquidez del sistema financiero se mantuvo elevada al inicio de 2026. En febrero, la liquidez total
(M2) se ubic6 en USD 100.474,21 millones!?, mientras que el crédito al sector privado ascendi6é a USD
74.933,75 millones!8. En conjunto, estos resultados indican que el sistema financiero mantuvo una
amplia disponibilidad de recursos y continuidad en el financiamiento al sector privado.

La Tasa Activa Referencial se ubicé en 7,54%?1° y la Tasa Pasiva Referencial en 5,61%?2°. Frente a
febrero de 2025, la tasa activa disminuyé desde 9,33%, lo que evidencia una reduccion del costo
referencial del financiamiento. No obstante, este comportamiento no implicé una disminucién
uniforme de las tasas efectivas en todos los segmentos de crédito, particularmente en consumo y
microcrédito.

En conjunto, el entorno monetario se caracterizé por altos niveles de liquidez, crecimiento del crédito
y tasas referenciales inferiores a las observadas un afio atras. Sin embargo, estas condiciones no se
trasladaron de manera uniforme a todos los segmentos del sistema financiero, lo que limit6 una
reduccién mas amplia del costo del crédito para los distintos agentes econdmicos.

RIESGO SECTORIAL

El sector en el que opera la Federacién Deportiva del Guayas (FEDEGUAYAS) se identifica con el
cédigo CIIU "R", correspondiente a "Artes, entretenimiento y recreacién”. En este ambito, la empresa
desempefia un papel esencial al promover y coordinar actividades deportivas y recreativas en la
provincia del Guayas. Al operar en este sector, no solo se enfoca en la organizaciéon de eventos
deportivos, sino que también contribuye al desarrollo de talentos, la promocién de habitos
saludables y la mejora del bienestar comunitario.

El sector de "Artes, entretenimiento y recreaciéon” no solo impulsa la salud fisica y mental, sino que
también tiene un impacto en el &mbito econémico y social. A través de la promocién de eventos
deportivos, la colaboraciéon con otras entidades y la creacién de oportunidades recreativas,

15 https://www.finanzas.gob.ec/la-republica-del-ecuador-regresa-exitosamente-a-los-mercados-internacionales-de-capitales-con-una-
emision-historica-de-eurobonos-2/

16https://www.sri.gob.ec/o/sri-portlet-biblioteca-alfresco-internet/descargar/53732ec1-c721-4bd3-ad25-
b08cc5d43d16/Infograf%C3%ADa%20-%20Principales%20Resultados.pdf

17 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/indicadores /monetario /indLiquidezTotal.html

18https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/MonetarioFinanciero/ix_MonetariasFinancierasPrin.html
19 https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/indicadores /monetario /indTasaActiva.html
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FEDEGUAYAS fortalece la comunidad del Guayas y fomenta la participacion en actividades que
enriquecen la vida diaria y generan efectos positivos en la sociedad en general.

Fuerzas Competitivas del Sector

Organizaciones
lideres

Beneficiarios

Proveedores

Barreras
de entrada

Bienes
sustitutos

Las organizaciones lideres en el sector deportivo y recreativo en Ecuador
establecen el tono y la direcciéon de la industria. Su experiencia en la
organizaciéon de eventos, la gestion de atletas y la construccion de redes de
contactos sélidas establece barreras significativas para nuevos competidores.

La diversidad de beneficiarios, que abarca desde atletas hasta aficionados y
espectadores, es un factor clave que influye en la estrategia de las empresas
del sector. Estos poseen un poder de negociacidon bajo debido a que deben
ajustarse a las disponibilidades horarias de la Organizacion.

La colaboracién con proveedores de equipos, instalaciones y servicios
logisticos es esencial en el sector deportivo y recreativo de Ecuador. Las
organizaciones lideres deben mantener relaciones sélidas con proveedores
para asegurar suministros confiables y eficientes para eventos y actividades
recreativas.

Las barreras para ingresar al sector deportivo y recreativo en Ecuador pueden
ser altas debido a las inversiones requeridas en infraestructura, recursos para
eventos y el establecimiento de relaciones con atletas y patrocinadores. La
experiencia y las relaciones establecidas por las organizaciones lideres
dificultan la entrada de nuevos actores en el mercado.

Los sustitutos para el sector podrian incluir actividades recreativas y de
entretenimiento alternativas. Para combatir esta amenaza, las empresas del
sector deben centrarse en proporcionar experiencias Unicas y valiosas que no

puedan ser facilmente replicadas por otras formas de entretenimiento.

¥V VWV VYV

Anadlisis de los Principales Factores Ciclicos y de Crecimiento del Sector

La composicion de ingresos en este sector esta influenciada por varias fuentes, como patrocinios,
ventas de boletos, membresias y acuerdos de transmisién. Dado el interés publico constante en el
deporte y la recreacién, asi como la demanda estacional que puede fluctuar en torno a eventos
especificos, acorde al andlisis histdrico el crecimiento es ciclico. Las temporadas deportivas, eventos
internacionales y actividades recreativas estacionales pueden dar lugar a patrones de ingresos que
sigan ciertos ciclos predecibles. Sin embargo, también hay espacio para el crecimiento a través de la
diversificacion de ofertas, la expansion de audiencias y la inversion en infraestructura.

En términos de su naturaleza, el sector podria considerarse principalmente ciclico, dado que la
demanda y los ingresos pueden experimentar variaciones estacionales y depender en parte de
eventos especificos. No obstante, la capacidad de las empresas para innovar en sus ofertas, expandir
su base de consumidores y aprovechar la creciente conciencia sobre la importancia del deporte y el
bienestar fisico podria proporcionar un potencial de crecimiento sostenido a largo plazo. En
consecuencia, el sector podria exhibir caracteristicas tanto ciclicas como de crecimiento,
adaptandose a las tendencias cambiantes y buscando oportunidades para expandirse en un entorno
dindmico.

Regulaciones del Sector
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Las regulaciones en el sector deportivo y recreativo en Ecuador, establecidas bajo la jurisdiccion del
Ministerio del Deporte y la Ley del Deporte, juegan un papel dual en su crecimiento. Por un lado, al
proporcionar directrices claras para la organizacién de eventos y la seguridad de los involucrados,
las regulaciones fomentan la confianza de los participantes y patrocinadores, creando un ambiente
estable para el desarrollo del sector. Sin embargo, un exceso de regulaciones o reglas ambiguas
podria impactar negativamente en su crecimiento al aumentar las cargas administrativas y limitar la
innovacidn. El equilibrio entre la regulaciéon que promueve la integridad y el entorno que estimula la
expansion sostenible es fundamental para el florecimiento del sector deportivo y recreativo en
Ecuador.

RIESGO DE LA POSICION DEL EMISOR

La Federacion Deportiva del Guayas (FEDEGUAYAS) fue fundada el 25 de julio de 1922 en la ciudad
de Guayaquil, Ecuador. Esta instituciéon centenaria que ha estado impulsando el desarrollo del
deporte en Guayas durante generaciones. Su firme compromiso con la excelencia, la promocion del
talento local y la organizacién de eventos deportivos de alto nivel, la sitGan en una posicién tnica
como lider en el fomento y el fortalecimiento del deporte en la provincia. Ademas, es la entidad con
el mayor rango jerarquico en la provincia del Guayas con un total de 211 empleados, la Federacién
Deportiva del Guayas (FEDEGUAYAS) opera en un contexto donde la provincia del Guayas cuenta con
una poblacidn significativa de 4.391.000 habitantes aproximadamente.

FEDEGUAYAS tiene una amplia propuesta de valor al fomentar la practica de 46 disciplinas
deportivas en 58 escenarios y 6 gimnasios distribuidos en 9 complejos deportivos de su propiedad.
Ademas, la institucidén participa en eventos deportivos nacionales y programas de formacion,
abarcando desde la base formativa hasta el acompafiamiento de atletas de alto rendimiento. La
Federacion ha demostrado una sélida presencia en los Juegos Deportivos Nacionales y otros
campeonatos nacionales, involucrando tanto categorias convencionales como adaptadas.

En términos financieros, FEDEGUAYAS reporté un total de ingresos de USD 0,26 millones en 2025 y
de USD 0,48 millones hasta febrero 2026.

Es importante mencionar que una de las fuentes de ingresos de FEDEGUAYAS proviene
principalmente de transferencias del sector publico.

Con una estructura organizativa orientada a la gestiéon por resultados, FEDEGUAYAS cuenta con
personal técnico y multidisciplinario calificado para brindar servicios de calidad a la comunidad
deportiva. A pesar de las ventajas y logros obtenidos, la Federacién Deportiva del Guayas
(FEDEGUAYAS) también enfrenta desafios considerables, como los costos asociados al
mantenimiento de su infraestructura deportiva y la necesidad de adaptarse a las regulaciones
cambiantes del sector.

Posicion Competitiva del Emisor dentro de la Industria

FEDEGUAYAS interactda con proveedores de equipos, infraestructura y servicios logisticos, cuya
gestion de relaciones afecta su continuidad operativa y calidad de servicios. Los clientes, que incluyen
atletas, aficionados, espectadores y patrocinadores, son cruciales para su éxito; por ende, la
Federacion debe ajustar su oferta para mantenerse relevante y atractiva en respuesta a sus
cambiantes expectativas.

La competencia representa un factor esencial, ya que la empresa compite con otras federaciones
deportivas y entidades recreativas tanto en la provincia del Guayas como a nivel nacional. Su
capacidad para innovar en eventos, programas de formacién y atraer atletas es fundamental para
diferenciarse y destacar en este escenario competitivo. Los sustitutos, como alternativas de
entretenimiento y deporte, presentan una amenaza potencial. Para contrarrestarla, debe ofrecer
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experiencias unicas y valiosas que no puedan ser facilmente reemplazadas por otras formas de
entretenimiento.

Las barreras de entrada son obstaculos que enfrentarian los nuevos competidores en la industria. La
inversidon en infraestructura, la necesidad de relaciones sélidas con atletas y patrocinadores, asi como
la experiencia acumulada, configuran estas barreras. Para proteger su posicion dominante, debe
capitalizar estas ventajas y fortalecer sus relaciones y experiencia.

Perspectivas de Crecimiento de Ventas del Emisor

Durante el periodo de febrero 2025 a febrero 2026, los ingresos experimentaron un crecimiento del
80,79%, evidenciando un crecimiento en la demanda por los campamentos deportivos. Las
proyecciones proporcionadas por el emisor acentian este optimismo, contemplando un aumento
mensual constante del 2% durante los proximos 5 afios (24% anual).

Sin embargo, también resaltan la importancia de una administracioén financiera cuidadosa y la
necesidad de monitorear de cerca el entorno econémico y factores internos. Esta combinacién de
resultados previos s6lidos y proyecciones optimistas, sumado a un enfoque cauteloso y adaptativo,
sugiere que FEDEGUAYAS estd bien posicionado para mantener su trayectoria ascendente en la
generacion de ingresos y desarrollo sostenible en el ambito deportivo y recreativo, mientras se
adapta a los cambios y desafios que puedan surgir en el camino.

Eficiencia Operativa y Rentabilidad del Negocio

Tabla 1. Eficiencia operativa y rentabilidad

m

Dias de Cuentas por Cobrar

Margen Bruto/Ventas 100,00% 99,24% 98,60% 99,59% 99,67%
Margen de Utilidad en Operacione 17,15% 18,54% -6,27% -413,23% 32,48%
EBITDA /Ventas 3981% 30,79% 0,38% -39896% 49,55%
Utilidad Neta/Ventas 7,22%  17,75% 23,88% 6,76%  28,27%
ROE 0,15% 0,46% 0,46% 0,05% 0,07%
ROA 0,15% 0,46% 0,46% 0,05% 0,07%

Fuente: FEDERACION DEPORTIVA DEL GUAYAS
Elaboracién: C.R. SUMMARATINGS S.A.

En febrero 2025 el periodo de cobro era de 31 dias, mientras que en febrero de 2026 aumento a 44
dias, desmejorando la eficiencia operativa. En el andlisis histérico se evidencia una tendencia
decreciente del indicador de 2023 al 2025.

La estructura financiera de la compafifa a diciembre 2025 y febrero 2026 presenta costo de ventas,
por lo cual el margen bruto registro una participacién promedio del 99,63%. En lo referente al
indicador EBITDA/ventas se evidencia una mejora del indicador en el periodo de andlisis. El
indicador EBITDA/ventas se ubic6 en 49,55% a febrero 2026, mejorando respecto a febrero 2025.

El retorno neto sobre ventas (Utilidad/Ventas) se ubicé en 28,27% a la fecha de corte y presenta una
mejora significativa de manera interanual. El rendimiento sobre activos (ROA) se ubic6 en 0,07% en
febrero 2026. El rendimiento sobre patrimonio (ROE) se ubic6 en 0,07%, si bien es cierto estos
indicadores muestran resultados positivos por la utilidad neta de USD 11 mil, los resultados
presentados a la fecha de corte tanto de ROE como de ROA configura un espacio de mejora para la
entidad.
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RIESGO ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA Y GERENCIAL

Evaluacion de la Administracion y Gobierno de la Corporacion

Por la naturaleza del Emisor este no presenta estructura accionarial. En la revisién se evidencia una
jerarquia organizativa que se distingue por su claridad y distincién de roles. Esta estructura arranca
con la Asamblea General y el Directorio, delineando la base de autoridad y toma de decisiones. Por
su parte, la presidencia exhibe una dimension estratégica, acompafiada de comisiones que otorgan
un enfoque multidisciplinario a la gestion. Asimismo, le sigue la administracién general, junto con un
auditor de procesos operativos y de igual manera, una coordinacién de informatica y soporte. Y por
ultimo se encuentra una Direcciéon Técnico Metodoldgico, Direccion Administrativa Financiera,
Direccién Juridica, Direccién de Talento Humano y Bienestar Institucional, Direccién de
Infraestructura, Direcciéon de Planificacién y Control de Gestion, y Direccion de Marketing.

Politica y Estrategia Corporativa

El analisis de las politicas y estrategias corporativas proyecta una vision estratégica que abarca los
préximos cinco afios. A través de objetivos estratégicos definidos, donde se busca fortalecer su
estructura institucional, impulsar la excelencia deportiva, optimizar su infraestructura y afianzar sus
vinculos con la comunidad. Los ejes estratégicos establecidos, como el fortalecimiento institucional,
la excelencia deportiva y la infraestructura dptima, perfilan un camino hacia la consolidacion de su
imagen institucional y el fomento de una formacidn deportiva integral. Estas metas buscan alinearse
con estandares internacionales de competicidn y expandir la participacion de atletas desde distintos
sectores de la provincia, con especial énfasis en la inclusién y la igualdad de género.

Actualmente parala realizacién de eventos masivos ya sean estos culturales y/o deportivos se cuenta
con una iluminacién led repotenciada desde el afio 2022 terminando la adecuacién a inicios del afio
2023, en el caso de su terreno de juego se cuenta con una cancha de césped sintético homologada por
la FIFA, pista atlética homologada por la Federacion Internacional de Atletismo donde se pueden
desarrollar campeonatos nacionales e internacionales, asi también una pista de ciclismo; todo esto al
interior del estadio abierta al ptiblico en general y regularmente utilizada para los entrenamiento de
nuestros deportistas y escuelas permanentes. Como estrategia de servicio y pensando en el cliente
se sectorizo el Estadio Modelo al momento de la realizacién de eventos masivos, de manera que de
acuerdo a lo que solicite el cliente puede realizar las adecuaciones necesarias todo esto con relaciéon
al costo por el alquiler del estadio. Categorizando ciertos sectores de uso por valores.

La Piscina Olimpica se encuentra repotenciada, a inicios de este afio se realizaron trabajos de
mantenimiento y reparacion con el objetivo de brindar un mejor servicio al usuario de membresia y
cursos permanentes o vacacionales, estos servicios estan abierto al publico en general.

Para febrero del 2026 FEDEGUAYAS los ingresos fueron por un monto de USD 0,48 millones y egresos
por USD 0,34 millones. En lo referente a la planificacién estratégica la entidad cuenta con un plan
estratégico para el periodo 2023-2028. Este plan estratégico se enmarca en los siguientes ejes:
fortalecimiento institucional, excelencia deportiva, infraestructura dptima y desarrollo de marca.
Estos ejes se plasman en 4 objetivos estratégicos.

RIESGO DE LA ESTRUCTURA FINANCIERA

La entidad ha contratado al C.P.A. Félix Lasso Zurita, quien encabez6 la auditoria externa de los
ingresos y gastos anuales desde el afio 2020 hasta el 2022, mientras que para el afio 2023, 2024 y
2025 se contrat6 a Paez, Florencia & CO. Cia. LTDA. Es importante mencionar que, la firma con la que
se trabajo en el periodo 2025 se encuentra inscrito en el Catastro Publico del Mercado de Valores.
Adicionalmente, se han suministrado balances internos mensualizados hasta la fecha de corte,
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febrero 2026. En este contexto, se debe indicar que no se han identificado salvedades en los informes
auditados.

En el proceso de andlisis de la estructura financiera, se adopta un enfoque integral considerando dos
estados financieros para obtener una perspectiva robusta. En primer lugar, se evaltiian los estados
financieros internos mensualizados, que reflejan la gestion auténoma de la Federacién en sus
operaciones y actividades. Estos estados reflejan especificamente la autogestion de la Federacion en
sus operaciones y actividades, sin ninguna conexion con los estados financieros del Ministerio de
Economia y Finanzas.

Por otro lado, se incorporan los estados financieros proporcionados por el Ministerio de Economia y
Finanzas, que se originan a partir de la asignacion directa que la federacion recibe del presupuesto
general del estado. Estos estados reflejan la parte de la financiacién que proviene del gobierno central
y su inclusién en el analisis proporciona una comprensiéon completa de la estructura financiera de la
federacion.

Es importante destacar que segun lo informado por el cliente esta acumulacién y evaluacién de dos
conjuntos de estados financieros diferentes no infringe el principio contable de la doble
contabilizacion. Los estados financieros internos son exclusivos de la gestion de la Federacion y no
se duplican en los registros del Ministerio de Economia y Finanzas, ya que representan fuentes
distintas de informacién financiera que contribuyen a una evaluacién de la salud financiera de la
entidad.

Mencionamos que los estados financieros internos fueron proporcionados por el Emisor para usarlos
en el proceso de anilisis de la calificacién de riesgo, estos deben cumplir con los requerimientos
exigidos por la normativa legal, sefialando que el Emisor es el responsable que la documentacion
entregada a la Calificadora de Riesgo sea idéntica a la presentada a los organismos de control, sin
perjuicio hacia la Calificadora de que se hallare diferencia entre la informacién entregada para la
evaluacién y la presentada al ente de control, asumiendo el Emisor el compromiso de entregar
informacion veridica.

Estructura Financiera

Tabla 2. Cuentas e indicadores financieros principales en miles USD

c PROMEDIO

Activo 88.327 88.739 90.373 188.524 188.677 121.863
Pasivo 1.098 810 1.127 1.477 1.494 1.128
Patrimonio 87.229 87.929 89.247 187.047 187.183 120.735
Ventas 315 2.297 263 1.515 476 1.376
Margen Bruto 315 2.280 260 1.509 475 1.368
EBITDA 126 707 1 -6.045 236 -1.737
EBIT 54 426 -17 -6.261 155 -1.927
EAT (Utilidad o Pérdida del p: 23 408 63 102 135 178
Utilidad/ Venta 7,22% 17,75% 23,88% 6,76% 28,27% 10,58%
Ventas / Total Activos 0,00 0,03 0,00 0,01 0,00 0,01
Total Activos / Patrimonio 1,01 1,01 1,01 1,01 1,01 1,01
ROA 0,03% 046% 0,07% 0,05% 0,07% 0,18%
ROE 0,03% 0,46% 0,07% 0,05% 0,07% 0,18%
NOF/VENTAS -0,48 0,06 -0,18 0,15 0,80 -0,09
FM/VENTAS -310,97% -2,57% 484,53% -31,61% -54,98% -115,05%
FM/NOF 5,23 0,13 -0,36 -2,08 -0,68 1,09
Ebitda/ Gasto Financiero 27,84 15,84 0,04 -30,39 8,43 4,43
Deuda/ Ebitda 0,04 0,25 162,66  -0,07 1,48 0,07

Fuente: FEDERACION DEPORTIVA DEL GUAYAS
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.
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En el andlisis de la estructura financiera de la entidad, se observa una variaciéon del activo de 108.78%
en febrero 2026 respecto a febrero 2025. El pasivo en el mismo periodo aumento en 32.58%. El
pasivo a corto plazo crecié en 4.80%. Esta dindmica responde a un enfoque en la gestién de cuentas
por pagar a corto plazo en los ultimos afios para estabilizar las obligaciones financieras.

El patrimonio, por su parte, se mantuvo sin variaciones significativas, a febrero 2026 el patrimonio
de FEDEGUAYAS ascendié a USD 187,18 millones. Ademas, los ingresos de febrero 2025 a febrero
2026 experimentaron un crecimiento del 80.79%, indicando un aumento en la demanda de los
servicios ofrecidos por la entidad durante ese periodo.

En términos de eficiencia operativa, se aprecia una significativa desmejora en la utilidad sobre
ventas. En febrero 2025, esta cifra se situaba en 23,88% mientras que, en febrero 2026, experimenté
una mejora alcanzando un 28,27%. Esta mejora surge principalmente al crecimiento en los ingresos.

En cuanto a la rotacidn de activos, se observa que se mantuvo en niveles relativamente bajos a lo
largo del periodo, con un promedio de 0,18. Este fenémeno puede estar relacionado con las
particularidades del sector deportivo, donde la infraestructura y los activos fisicos tienden a tener
una vida util mas prolongada y pueden tener un papel central en las operaciones de la entidad.

Por ultimo, el apalancamiento financiero se mantuvo estable, con una relaciéon de activos sobre
patrimonio de 1,01 en el periodo de analisis. Esta estabilidad sugiere una gestion financiera prudente,
donde la entidad busca mantener niveles equilibrados de deuda en relacién a sus recursos propios,
lo que podria contribuir a una mayor solidez y estabilidad en su estructura financiera.

Adecuacion de las Finanzas a Corto Plazo

Larelacion NOF/VENTAS, que mide la proporcidn entre las Necesidades Operativas de Fondos (NOF)
y las ventas, muestra variaciones a lo largo del periodo. Comenzando en 0,21 en febrero 2025
decreciendo a -0,07 en febrero 2026, con un promedio de -1,18, esta relacion sugiere que las
necesidades de fondos a corto plazo para respaldar las operaciones del emisor son mejorables. La
relacion FM/VENTAS aument6 en el periodo de analisis, pasando de -2,42% a 83,97 %,

En cuanto a la relacién FM/NOF, que evalta la capacidad del Fondo de Maniobra (FM) para financiar
las Necesidades Operativas de Fondos (NOF), muestra un valor de -0,36 en febrero 2025 y pasando
a un indicador de -0.68 veces a febrero 2026. Estos resultados a la fecha de corte sugieren que el
emisor podria presentar una necesidad de financiamiento en el corto plazo para solventar sus
necesidades operativas.

Apalancamiento Financiero

La relacién EBITDA/Gasto Financiero, que evalda la capacidad de cubrir los compromisos de
intereses, experimenta una desmejora interanual en el periodo de andlisis, pasando de 0,04 veces a -
8,43 veces lo cual se valora de forma positiva esta relacién al comparar con otros periodos. Cabe
destacar que en el periodo de analisis la institucidn percibié otros ingresos que ayudaron a mejorar
la utilidad en este periodo.

La relacién Deuda/EBITDA fue de 162,66 en febrero 2025 y de 1,48 en febrero de 2026. Se debe
mantener un equilibrio adecuado entre la deuda y la capacidad de generar flujo de efectivo es crucial
para evitar una posible sobre extension financiera.

Adecuacion de Flujo de Caja

Los supuestos utilizados para realizar el andlisis de distintos escenarios se basan en el rendimiento
histérico de la empresa y el sector, proyecciones de la compaiiia, su relaciéon con la tasa de
crecimiento econdmico del pais y los sectores relacionados.
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En base a los supuestos expuestos, se estima el flujo de caja libre para cada uno de los escenarios
planteados. Es asi que, en el escenario estandar, se estima un nivel cobertura de los gastos financieros
mediante el flujo de 1,67/2,24 veces lo cual indicaria cobertura de deuda y de intereses sobre la
deuda. Se concluye que el emisor podria presentar capacidad de pago y cobertura.

Tabla 9. Andlisis de Flujo de Caja Libre Escenario Estdndar (miles de délares)
ESCENARIO ESTANDAR

|
Crecimiento Ventas % 17,70% 12,00% 13,08% 14,26% 15,54% 16,94% 14,92%
Ventas 2.701 3.025 3421 3.908 4.516 5.281 3.809
Ciclo de Conversion de Efectivo 25 25 25 25 25 25 25

Costo de ventas 85,00% 85,00% 85,00% 85,00% 85,00% 85,00% 85,00%
EBITDA / Ventas 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%
Flujo de Caja Libre (FCL) 226 152 169 189 215 246 199
FCL/Gastos Financieros 1,67 1,97 17,72 39,45 0,58 0,58 10,33
Deuda/FCL 7,47 6,35 0,71 0,32 21,41 21,49 9,62

Fuente: FEDERACION DEPORTIVA DEL GUAYAS
Elaboracién: C.R. SUMMARATINGS S.A.

En el escenario Pesimista [ se estima un nivel cobertura de los gastos financieros mediante el flujo de
1,25/1,.73 veces y un ratio de capacidad de pago de 8,91/6,44 veces. En funcién de ello, el emisor
podria presentar capacidad de pago y cobertura adecuada en el corto plazo. Cabe recalcar que bajo
los supuestos actuales esta capacidad de pago mejora en el mediano y largo plazo.

Tabla 10. Andlisis de Flujo de Caja Libre Escenario Pesimista I (miles de ddlares)

ESCENARIO PESIMISTA I
I
Crecimiento Ventas % 17,40% 11,79% 12,86% 14,01% 15,27% 16,65% 14,01%
Ventas 2,694 3.012 3.399 3.875 4.467 5.211 3.245
Ciclo de Conversion de Efectivo 26 29 29 29 29 29 28
Costo de ventas 85,00% 85,00% 85,00% 85,00% 85,00% 85,00% 85,00%
EBITDA / Ventas 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%
Flujo de Caja Libre (FCL) 217 130 164 184 207 236 174
FCL/Gastos Financieros 1,25 1,10 3,64 6,88 12,64 14,42 3,22
Deuda/FCL 891 10,07 3,06 1,61 0,88 0,77 591

Fuente: Federacién Deportiva del Guayas
Elaboracién: C.R. SUMMARATINGS S.A.

De igual forma, se calcul6 el flujo de caja libre bajo un escenario Pesimista Il se estima un nivel
cobertura de los gastos financieros mediante el flujo de 1,18/1,69 veces y un ratio de capacidad de
pago de 9,43/6,58 veces. El emisor presentaria capacidad de pago y cobertura adecuada en el corto
plazo.

Tabla 11. Andlisis de Flujo de Caja Libre Escenario Pesimista II

ESCENARIO PESIMISTA 11
[ 2024 | 2025 | 2028 |
Crecimiento Ventas % 16,80% 11,39% 12,41% 13,53% 14,75% 16,07% 13,53%
Ventas 2.680 2985 3.356 3.810 4.372 5.075 3.208
Ciclo de Conversion de Efectivo 27 32 32 32 32 32 31
Costo de ventas 85,00% 85,00% 85,00% 85,00% 85,00% 85,00% 85,00%
EBITDA / Ventas 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%
Flujo de Caja Libre (FCL) 209 109 160 178 199 225 164
FCL/Gastos Financieros 1,18 0,84 2,59 0,89 098 1,11 1,38
Deuda/FCL 9,43 13,29 4,28 1245 11,37 10,04 9,86

Fuente: Federacion Deportiva del Guayas
Elaboracién: C.R. SUMMARATINGS S.A.
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RIESGO DEL POSICIONAMIENTO DEL VALOR EN EL MERCADO

Federacion Deportiva del Guayas, se compromete durante la vigencia de la Primera Emision de
Obligaciones a cumplir con los resguardos establecidos que sefiala la Codificacion de Resoluciones
Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros expedida por la Junta Politica de Regulacién Monetaria
y Financiera, en su Art. 11, Seccién I, Capitulo III, Titulo II.

Tabla 12. Resumen de la emision de obligaciones
PRIMERA EMISION DE OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

FEDEGUAYAS

PRIMERA EMISION DE OBLIGACIONES A LARGO PLAZO
Hasta USD 700.000,00

Monto Aprobado de la Emision

Junta de Accionistas 12 de mayo de 2023 y 27 de julio de 2023.
Titulos de las Obligaciones Desmaterializada

Clase y Plazo del Programa 1,440 dias

Rescates Anticipados No contempla rescates anticipados

Contrato Underwriting No contempla contrato de underwritting

Tipo de Oferta Publica

Sistema de Colocacién Bursatil

Tasa de Interés 10,00% fija anual

Agente Colocador PLUSBURSATIL Casa de Valores S.A.

Agente Estructurador
Agente Pagador

Tipo de Garantia

Amortizacion de Capital

PLUSBURSATIL Casa de Valores S.A.
Deposito Centralizado de Compensacién y Liquidacién de Valores DECEVALE S.A.

General y Especifica

Pagos trimestrales

Pago de Interés Pagos trimestrales

Los recursos obtenidos de la emision de obligaciones seran destinados a realizar mejoras
en la infraestructura deportiva de la Federacién Deportiva del Guayas, en beneficio del
deporte formativo de la provincia.

Destino de los Recursos

Representante de Obligacionistas Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.
Mantener un limite de endeudamiento consistente una relacién pasivos totales sobre

Limite de Endeudamiento . . P =2
activos totales no mayor a 10%, en todo momento mientras esté vigente la emision.

1. Los activos reales sobre los pasivos deberan permanecer en niveles de mayor o
igual a uno (1), entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden
ser liquidados y convertidos en efectivo.

2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

3. Mantener durante la vigencia del programa la relacion de activos depurados
sobre obligaciones en circulacién, en una razén mayor o igual a 1.25.

Resguardos de la Emision

El Informe Bursatil Mensual sobre las negociaciones a nivel nacional presentado por la Bolsa de
Valores de Quito, con informacién cortada a marzo de 2026, el valor efectivo negociado en el mercado
de valores ha incrementado a lo largo de los afios en el 2012 se negociaron USD 3.749 millones,
actualmente con corte el valor negociado es de USD 5,09 millones

Enlo que respecta al cumplimiento de las garantias y resguardos de la ley, se presenta en la siguiente
tabla la posicion del emisor:
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Tabla 13. Componente del Andlisis de Posicionamiento del Valor en el Mercado.

Componentes de Analisis del posicionamiento del valor en el mercado
Obligaciones en circulacion*/ALG < 80% 0,31%
Activos reales/Pasivos = 1 126,28
Resguardos de Ley No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora Cumple
Activos depurados/Obligaciones en circulacién = 1,25. 254,77
No superar el 200% Patrimonio 0,15%
nto Pasivos/activos no mayor a 10% 0,79%

*Considerando el monto colocado de la emisién
Fuente: Federacion Deportiva del Guayas
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.

A la fecha de corte (febrero 2026) el indicador de liquidez corriente se ubica en 1,65 veces
configurando una oportunidad de mejora en este indicador.

Esta emision también contara con una garantia especifica, conformada por un fideicomiso de
administracién de flujos de fondos, al que se aportardn los derechos de cobro de arriendo y concesién
de inmuebles con canon mensual, soportados en sendos contratos y que corresponden a la
autogestion.

De acuerdo al articulo 145 de la Ley del Deporte, Educacién Fisica y Recreacion toda instalacion
deportiva constituye patrimonio inembargable e irrenunciable del deporte. No obstante, al gozar de
autonomia administrativa, las organizaciones deportivas podran ejercer derechos sobre aquellos
bienes inmuebles o muebles que se encuentren bajo su administracion, es decir, explotar y
comprometer el usufructo de los mismos.

Riesgos Previsibles en el Futuro

=  Perspectivas econdémicas a nivel nacional e internacional desfavorables que pueden
repercutir en el correcto desempefio de la entidad.

= Atrasos o incumplimiento de las partes obligadas a pagar los fondos que se direccionaran al
fideicomiso de la garantia especifica.

= Restricciones de movilidad frente a la inestabilidad politica y social a nivel local y global.

= Riesgos asociados a la destruccion de infraestructura deportiva derivada de catastrofes
naturales.

= Agudizacion de problemas estructurales en finanzas publicas que comprometan
asignaciones presupuestarias estatales a organismos deportivos.

#Galo Javier
:Perez Ponce

J Time Stampin
Security Data

Econ. Federico Bocca Ruiz, PhD. Ing. Galo Pérez Ponce, MSC.
Gerente General Analista
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ANEXOS
Anexo 1: Estado Situacién Financiera, expresado en miles de USD.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
T e [ e | s | o | o | wm [ | e [ o | oo [ rwvas | oo | ameos [
TOTAL ACTIVOS 88.327 88.460 88.739 90.373 188.524  188.677  100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%  0,47% 112,45% 108,78%
ACTIVO CORRIENTE 252 425 778 1.117 740 977 0,29% 0,48% 0,88% 1,24% 0,39% 0,52% 209,09% -4,93% -12,48%
Efectivo 8 134 60 132 188 150 0,01% 0,15% 0,07% 0,15% 0,10% 0,08% 634,67% 213,79% 13,80%
Clientes 34 48 131 137 75 347 0,04% 0,05% 0,15% 015%  004%  018% 280,13% -42,56% 154,34%
Inventarios 32 44 49 52 318 313 0,04% 0,05% 0,06% 0,06% 0,17% 0,17% 55,10% 550,94% 498,73%
Otros Activos Corrientes 178 199 538 796 158 166 0,20% 0,22% 0,61% 0,88% 0,08% 0,09% 203,09% -70,66% -79,09%
ACTIVO NO CORRIENTE 88.075 88.035 87.961 89.257 187.784  187.700  99,71%  99,52%  99,12% 98,76% 99,61% 99,48%  -0,13% 113,49% 110,29%
Activos Tangibles 88.028 87.988 87.912 89.230 187.745 187.664  9966%  9947%  9907%  9873%  9959%  99,46% -0,13% 113,56% 110,31%
Activos Intangibles 47 47 49 27 11 8 0,05% 0,05% 0,06% 0,03% 0,01% 0,00% 5,80% -77,99% -70,23%
Otros Activos No Corrientes 0 0 0 0 28 28 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,02% 0,02% 0,00% 2831492,00% 2831492,00%
TOTAL PASIVOS 1.098 1.206 810 1127 1.477 1.494 1,24% 1,36% 091%  125% 0,78% 0,79%  -26,21% 82,30% 32,58%
PASIVO CORRIENTE 371 553 321 564 561 591 042%  0,62% 036%  062% 030% 031%  -13,46% 75,00% 4,80%
Pasivo sin Costo CP (Proveedores) 165 127 41 238 182 204 0,19% 0,14% 0,05% 0,26% 0,10% 0,11% -75,30% 346,19% -14,18%
Pasivo con Costo CP (Bancarias+Obligaciones) 5 25 175 161 175 131 0,01% 0,03% 0,20% 0,18% 0,09% 0,07% 3318,79% -0,15% -18,39%
Provisiones CP 138 337 39 36 35 32 0,16% 0,38% 0,04% 004%  002%  002% -71,60% -11,64% -10,46%
Otros Pasivos sin Costo CP 62 64 65 129 170 223 0,07% 0,07% 0,07% 0,14% 0,09% 0,12% 5,23% 159,69% 72,93%
PASIVO NO CORRIENTE 727 654 489 563 915 903 0,82% 0,74% 0,55% 0,62% 0,49% 0,48% -32,71% 87,08% 60,42%
Pasivo sin Costo LP 727 654 489 563 508 508 0,82% 0,74% 0,55% 0,62% 0,27% 0,27% -32,71% 3,93% -9,66%
Pasivo con Costo LP (Bancaria+Obligaciones) 0 0 0 0 219 219 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,12% 0,12% 0,00% #HAH#H##H#HH#  21875000,00%
Otros Pasivos con Costo LP 0 0 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Provisiones LP 0 0 0 0 188 176 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,10% 0,09% 0,00% #it##H####  17567570,00%
PATRIMONIO NETO 87.229 87.253 87.929 89.247 187.047  187.183  98,76%  98,64%  99,09% 98,75%  99,22% 9921%  0,80% 112,72% 109,74%
Capital 0 0 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Reserva 0 0 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Otros resultados Integrales 0 0 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Resultados Acumulados 87.095 87.230 87521 89.184 186.945 187.049  9861%  9861%  9863%  9868% 9916%  99,14% 0,49% 113,60% 109,73%
Resultados del Ejercicio 134 23 408 63 102 135 0,15% 0,03% 0,46% 0,07% 0,05% 0,07% 203,36% -74,89% 113,99%

Fuente: FEDERACION DEPORTIVA DEL GUAYAS
Elaboracién: C.R. SUMMARATINGS S.A.
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Anexo 2: Estado de Resultados, expresado en miles de USD.

ESTADO DE RESULTADOS EMISOR ANALISIS VERTICAL ANALISIS HORIZONTAL
INGRESOS 2.295 315 2.297 263 1.515 476 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%  0,10% -34,04% 80,79%
COSTO VENTA 0 0 17 4 6 2 0,00% 0,00% 0,76% 140%  041%  033%  174254800%  -64,02% -57,38%
GANANCIA BRUTA 2.295 315 2.280 260 1.509 475 100,00% 100,00%  99,24% 98,60% 99,59% 99,67%  -0,65% -33,81% 82,76%
GASTOS OPERATIVOS(Ventas+Adm) " 1782 " 190 " 1573 " 250 " 7554 7 239 77,66% 60,19% 6845%  9822% 49855%  50,12% -11,76% 380,36% -7,75%
EBITDA 513 126 707 1 -6.045 236 22,34%  39,81%  30,79% 0,38% ###### 49,55%  37,95% -954,72%  23762,28%
DEPRECIACIONES (dep) 227 71 281 17 199 78 9,89% 22,66%  1225%  661%  1315%  1647% 23,95% -2921% 350,55%
AMORTIZACIONES (amr) 0 0 0 0 17 3 0,00% 0,00% 0,00% 004%  1,11%  0,60% 0,00% 1687364,00%  2623,30%
EBIT 286 54 426 -17 -6.261 155 12,45%  17,15%  18,54% -6,27% ###### 32,48%  49,08%  -1570,28%  1035,88%
GASTOS FINANCIEROS 8 5 45 22 199 28 0,36% 1,43% 1,94%  844% 13,13% 588%  446,50% 345,61% 25,98%
OTROS (+) INGRESOS / (-) GASTOS -143 -27 27 102 6.562 8 -6,23% -8,50% 116%  3860% 43311%  1,66% 118,56% 24617,06% -92,20%
EBT: GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE 15% A . 0 0 0 o 0 o . .
TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA 134 23 408 63 102 135 5,86% 7,22%  17,75% 23,88% 6,76% 28,27%  203,36% 74,89% 113,99%
15% PARTICIPACION TRABAJADORES 0 0 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 000%  000%  0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
IMPUESTO A LA RENTA CAUSADO 0 0 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 000%  000%  0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
5‘2;; (();ggANClA (EERDIDA)NETDEL 134 23 408 63 102 135 5,86% 7,22%  17,75% 23,88% 6,76% 28,27%  203,36% -74,89% 113,99%
OTRO RESULTADO INTEGRAL 0 0 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 000%  000%  0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL ANO 134 23 408 63 102 135 5,86% 7,22%  17,75% 23,88% 6,76% 2827%  203,36% -74,89% 113,99%
Retencién Utilidades 134 23 408 63 102 135 5,86% 7,22%  17,75% 23,88% 6,76% 2827%  203,36% -74,89% 113,99%

Fuente: FEDERACION DEPORTIVA DEL GUAYAS
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.
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Anexo 3: Razones Financieras.

LIQUIDEZ
Capital de Trabajo -119 457 552 178 386
Liquidez 0,68 2,43 1,98 1,32 1,65
Prueba Acida 0,59 2,27 1,89 0,75 1,12
SOLVENCIA
Pasivo / Activo 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Pasivo / Patrimonio 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Pasivo / Ventas 3,48 0,75 -6,75 2,04 -0,96
Apalancamiento 1,01 1,01 1,01 1,01 1,01
ROTACION

Dias de Cuentas por Cobrar 39 20 31 18 44
| RENTABLIDAD |
Margen Bruto/Ventas 100,00% 99,24% 98,60% 99,59% 99,67%
Margen de Utilidad en Operacione 17,15% 18,54% -6,27% -413,23% 32,48%
EBITDA /Ventas 3981% 30,79% 0,38% -39896% 49,55%
Utilidad Neta/Ventas 722% 17,75% 2388% 6,76%  2827%
ROE 0,15% 0,46% 0,46% 0,05% 0,07%
ROA 0,15% 0,46% 0,46% 0,05% 0,07%
Margen Neto 722% 17,75% 2388% 6,76%  2827%
Rotacién Activo 0,00 0,03 0,00 0,01 0,00
Multiplicador de capital 1,01 1,01 1,01 1,01 1,01

Fuente: FEDERACION DEPORTIVA DEL GUAYAS
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.
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Anexo 4. Cdlculo del Monto Mdximo de Emision.

FEDEGUAYAS I

feb-26

(Expresado en miles délares de los Estados Unidos de América)

TOTAL ACTIVOS 88.739

(-) Activos gravados 0

Subtotal Activos libres de gravamen
(-) Activos diferidos o impuestos diferidos 0

() Activos en Litigio* 1.545

(-) Monto de Impugnaciones Tributarias* 0

(-) Derechos fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciaros que garanticen obligaciones

propias o de terceros v
(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cualquier titulo, en los cuales

el patrimonio auténomo este compuesto por bienes gravados L
(-) Saldo de valores renta fija emitidos emitidos por el emisor y negociados en el mercado de valores, para

el caso de corto plazo considerese el total autorizado como saldo en ciculacion. 0
(-) Cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por conceptos ajenos a su objeto

social 0
(-) Inversiones en acciones en compaiiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o mercados 0

mercados regulados y estén vinculadas con el emisor

87.194

Cupo de emision (80% de los Activos menos deducciones ) 69.755
Nivel de Cobertura (80% de los Activos menos deducciones / Obligaciones en circulacién) 203,81
Indicador (Activos Libre de Gravamen / Obligaciones en Circulacién) 254,77

* Independientes de la instancia administrativa o judicial en la que se encuentren

Fuente: Informes Auditados e Internos FEDERACION DEPORTIVA DEL GUAYAS
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS S.A.
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Anexo 5. Descripcion de la Primera Emisién de Obligaciones.

Monto Aprobado de la Emision
Junta de Accionistas
Titulos de las Obligaciones

Clase y Plazo del Programa
Rescates Anticipados

Contrato Underwriting
Tipo de Oferta

Sistema de Colocacién
Tasa de Interés

Agente Colocador

Agente Estructurador
Agente Pagador

Tipo de Garantia
Amortizaciéon de Capital

Pago de Interés

Destino de los Recursos

Representante de Obligacionistas

Limite de Endeudamiento

Resguardos de la Emision

FEDEGUAYAS

PRIMERA EMISION DE OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

Hasta USD 700.000,00
12 demayo de 2023 y 27 dejulio de 2023.
Desmaterializada

1,440 dias
No contempla rescates anticipados

No contempla contrato de underwritting
Publica

Bursatil

10,00% fija anual

PLUSBURSATIL Casa de Valores SA.
PLUSBURSATIL Casade Valores S.A.

Dep6sito Centralizado de Compensacién y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.

General y Especifica
Pagos trimestrales

Pagos trimestrales

Los recursos obtenidos de la emisién de obligaciones seran destinados a realizar
mejoras en lainfraestructura deportiva de la Federacion Deportiva del Guayas, en
beneficio del deporte formativo dela provincia.

Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.

Mantener un limite de endeudamiento consistente unarelacién pasivos totales sobre
activos totales no mayor a 10%, en todo momento mientras esté vigente la emision.

1. Los activos reales sobre los pasivos deberan permanecer en niveles de mayor o
igual auno (1), entendiéndose como activos reales aaquellos activos que pueden
ser liquidados y convertidos en efectivo.

2.No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

3. Mantener durante la vigencia del programalarelacion de activos depurados
sobre obligaciones en circulacién, en unarazén mayor o igual a 1.25.

Fuente: FEDERACION DEPORTIVA DEL GUAYAS
Elaboracion: C.R. SUMMARATINGS
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