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Significado de la Calificacién

Categoria AAA: Corresponde a los valores cuyos emisores y garantes tienen excelente capacidad de pago del capital e
intereses, en los términos y plazos pactados, la cual se estima no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor y su
garante, en el sector al que pertenece y en la economia en general.

La categoria de calificacién descrita puede incluir signos de méas (+) o menos (-). El signo de mas (+) indicara que la calificacién podria
subir hacia su inmediata superior, mientras que el signo de menos (-) advertirad descenso a la categoria inmediata inferior.

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

Racionalidad

El comité de Calificacion de Riesgo, PCR decidié6 mantener la calificacion de “AAA” al Octavo Programa
de Papel Comercial de OTECEL S.A. con informaciéon al 30 de junio de 2024. La calificacion se sustenta
en la trayectoria y posicionamiento de la empresa en el sector de telecomunicaciones, asi como, el respaldo de
su principal accionista Telefonica Hispanoamericana S.A. Adicional, se resaltan sus indicadores de liquidez, los
cuales se mantienen por encima de la unidad, incluso después de la prueba acida, ademéas mantiene una
adecuada generacion de flujos operacionales. Por su parte, si bien su nivel de endeudamiento se incremento,
el mismo se distribuye de manera adecuada entre corto y largo plazo, liberando la presion sobre la generacién
de flujos, ademés de ser un nivel de deuda baja comparado con el tamafio del emisor. En cuanto a sus
resultados, se ve una afectaciébn en su margen bruto debido a la importante contraccién en sus ingresos
operacionales, lo cual impacté en la generacion de flujos Ebitda y en sus indicadores de rentabilidad. A pesar
de esto, se destacan los adecuados niveles de cobertura tanto de la deuda como de los gastos financieros.

Resumen Ejecutivo

e Sobresaliente posicion en el mercado: OTECEL S.A. es una compafiia constituida el 10 de
septiembre de 1993, cuyo principal accionista es Ecuador Cellular Holdings B.V. (de nacionalidad
holandesa), que a su vez es una subsidiaria de Telefonica S.A. (Espafa). El 18 de octubre del 2019,
Ecuador Cellular Holdings B.V. fue sometida a un proceso de absorcion por parte de la Compafiia
Telefénica Hispanoamérica S.A., por ende, a partir de dicha fecha el 99,9% de las acciones de la
Compafiia son propiedad de esta entidad, convirtiéndose de esta manera en su principal accionista.

e Desmejoradel Margen Bruto que contrajo los indicadores de rentabilidad: A la fecha de corte, los
ingresos de la compafiia han experimentado una disminucién interanual del -16,07%, impulsado por
una reduccion notable en una subcuenta denominada otros ingresos operativos, esto ya que en el afio
2023 se registré ingreso extraordinario por US$ 40,00 millones por determinacién de trato igualitario
ante el ARCOTEL. Por su parte, el costo de ventas mostré6 una reduccion de -6,14%, lo que ha
contribuido a una disminuciéon en el margen bruto y de la utilidad bruta. Por otro lado, se ve una
reduccion en los gastos operacionales en -8,65% (US$ -9,37 millones) y de los gastos financieros en -
4,06% (US$ -532,65 mil), dentro de los cuales se incluyen los intereses por contratos de arrendamiento;
adicional, mantienen otros egresos por concepto de fees, que son son tarifas o comisiones que se
cobran por servicios especificos, los cuales decrecieron en -10,10% (US$ -608,94 mil). De este modo,
el emisor exhibe una reduccién importante en su resultado neto de -79,02% (US$ -20,54 millones) al
cerrar junio de 2024 en US$ 5,45 millones. Esto se traduce en una afectacion en los indicadores de
rentabilidad ROE y ROA.

e Aumento del Indicador de liquidez y mejora en el capital de trabajo: OTECEL S.A. presenta una
liquidez de 1,09 veces para junio de 2024, rubro que es superior al promedio histérico de los ultimos
cinco afios (0,68 veces; 2019-2023) y a lo de su periodo similar anterior de 2023 (1,04 veces). Este
comportamiento se debe a un crecimiento del activo corriente, en contraste con la reduccion del pasivo
corriente, producto del dinamismo de otras cuentas por cobrar a corto plazo. En cuanto a la liquidez
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acida, donde no se consideran los inventarios, el indicador pasé de 0,99 veces (jun23) a 1,03 veces
(jun24). Ademas, a la fecha de corte el capital de trabajo presenta una mejora de +147,41% (US$
+12,20 millones al registrar un valor de US$ 20,48 millones. Finalmente, el emisor exhibe una
importante capacidad para generar flujo operativo, lo cual respalda las salidas de efectivo por
actividades de inversion y permite cubrir los costos de deuda.

Adecuados niveles de cobertura a pesar de reducir sus flujos EBITDA: Al cierre de junio de 2024,
la empresa ha registrado una disminucién en la generacion de flujos EBITDA, un efecto directamente
relacionado con la contraccion del margen bruto, que a su vez ha impactado negativamente el resultado
operativo. A pesar de este retroceso, la empresa mantiene un nivel de cobertura de deuda financiera
en niveles saludables, alcanzando 1,54 veces, incluso en un contexto de aumento significativo de su
endeudamiento. Paralelamente, la capacidad para cubrir los gastos financieros se situé en 2,22 veces,
lo que refleja una gestion eficaz de estos costos, que experimentaron una reduccién de -4,06%
(equivalente a US$ 532,65 mil); ademas, se resalta que dentro de los gastos financieros gran parte
corresponde a intereses por contratos de arrendamiento, por lo que la cobertura solamente del costo
de su deuda financiera es incluso mayor.

Capacidad de pago adecuada: OTECEL S.A. ha experimentado un importante incremento en sus
niveles de deuda financiera, con un aumento de +43,83% (US$ +11,05 millones). A pesar de este
crecimiento en su endeudamiento, la empresa ha logrado mantener una distribucién equilibrada entre
deuda a corto plazo (51,87%) y a largo plazo (48,13%). Es relevante destacar que, en evaluaciones
anteriores, OTECEL S.A. no contaba con deuda financiera a largo plazo, lo que marca un avance
significativo en su estructura financiera. Este incremento en la deuda se debe principalmente a la
adquisicion de nuevos préstamos con instituciones bancarias locales, asi como a la deuda emitida en
el mercado de valores mediante la colocacion de un instrumento vigente. Cabe subrayar que la
empresa participa en el mercado de valores con un Gnico instrumento cuyo vencimiento esta
programado para 2025. Adicionalmente, OTECEL S.A. demuestra una solida capacidad de pago,
siendo capaz de liquidar todas sus obligaciones financieras en un plazo inferior a un afio, lo que
refuerza su posicion financiera sélida y su gestion prudente del endeudamiento.

Recuperacion del patrimonio: El patrimonio de la compafiia registra un comportamiento fluctuante,
debido a que, el resultado del ejercicio desde 2018 hasta mediados del afio 2022, fueron negativos, asi
pues, afectaron de forma desfavorable a los resultados acumulados lo cual redujo el patrimonio de la
empresa. Sin embargo, desde diciembre de 2022 el patrimonio de OTECEL S.A. volvi6 a experimentar
un dinamismo debido a la mejora en la utilidad neta al cierre de ese afio. Adicional, al cierre de junio
de 2024 creci6 en +2,74% (US$ +7,09 millones), efecto explicado en su totalidad por el crecimiento de
los resultados acumulados. En cuanto al nivel de apalancamiento, pas6 de 1,89 veces (jun23) a 1,82
veces (jun24), debido a que el mientras el patrimonio mostré un crecimiento el pasivo se contrajo.

Cumplimiento de resguardos y pagos: OTECEL S.A. mantiene vigente un instrumento en el mercado
de valores, que tiene como fin para la adquisicion de activos productivos de red de la empresa,
infraestructura, sitios, equipos, software y capital de trabajo asociado. Adicional, ha cumplido con todos
los resguardos de ley y posee un nivel de activos suficientes que respaldan el instrumento financiero,
asegurando el cumplimiento con sus obligaciones.

Factores Clave

Factores que podrian mejorar la calificacion.

N/A

Factores que podrian reducir la calificacién.

Reduccién de los niveles de ventas que afecten los indicadores de rentabilidad.

Empeoramiento sostenido de los indicadores de liquidez.

Deterioro de la calidad de la cartera de créditos.

Disminucion de la generacion de flujos EBITDA que reduzcan los niveles de cobertura de deuda o
gastos financieros.

Aumento continuo de los gastos operacionales que afecten el margen neto.

Incumplimiento de los Resguardos de Ley y compromisos adicionales

Riesgos Previsibles en el Futuro

Actualmente, las compafiias de telecomunicaciones son consideradas socias estratégicas en los
procesos de transicion digital de varios sectores de la economia, sin embargo, para alcanzar dichos
objetivos de digitalizacién se requiere un alto grado de inversion en infraestructuras, lo que implica una
colaboracion publica o privada y apoyo sostenido del presupuesto del Estado. Asimismo, este sector
se enfrenta a la alta competitividad y al combate por la fidelizacién de clientes.

Aspectos de la Calificacion
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La calificacion de riesgo otorgada al instrumento se baso en la evaluacién de los siguientes aspectos:

Contexto Macroeconémico?

A partir del afio 2018, la reduccion del gasto de consumo final del gobierno ha generado una considerable
desaceleracion del PIB debido a la dependencia de la economia nacional hacia el sector publico. Si bien,
este comportamiento se mantuvo durante el afio en mencién y a principios del 2019, la contraccion se
acentud durante los dos Ultimos trimestres del 2019 producto de las manifestaciones de octubre,
ocasionadas por la propuesta del Ejecutivo de eliminar el subsidio a los hidrocarburos; seguidamente,
cuando el pais estaba tratando de conseguir la senda del crecimiento en el 2020, surge en China la
propagacion del virus Covid-19, el cual por su alta tasa de contagio logra diseminarse por todo el mundo;
generando la paralizacion econémica en la mayoria de paises a nivel mundial. Por lo anterior, Ecuador no
fue inmune al impacto negativo en su economia, el cual registré una caida del 7,75% de su Producto Interno
Bruto, impulsado principalmente por el decrecimiento de la inversién, la disminucién del consumo final de
hogares, gobierno general y la contraccion de las exportaciones de bienes y servicios.

Para inicio del afio 2021, la paulatina reapertura de los establecimientos y el inicio de los planes de
vacunacion, permitieron que la economia local comience a recuperarse. El 24 de mayo del mismo afio,
Guillermo Lasso fue posesionado como presidente electo por el Ecuador, la estabilidad politica generé una
confianza en el mercado y, es asi como, al segundo semestre, el PIB creci6 en 4,24 p.p. frente a lo reflejado
el afio anterior, con lo cual superé la proyeccion de 3,55% realizada por el Banco Central del Ecuador. El
desempefio obtenido, responde al incremento del Gasto de Consumo Final de los Hogares, causando una
recuperacion de las actividades econémicas y productivas en el pais.

A marzo 2022, iniciaron los conflictos bélicos entre Rusia y Ucrania, lo que afecté negativamente al
dinamismo econdmico global, como por ejemplo el canal de comercio internacional, tanto en importaciones
y exportaciones, flujo de pagos, por lo que las transacciones con el mercado euroasiatico se ralentizaron,
se considera que hasta el 2021, Rusia era el tercer pais de destino de exportaciones no petroleras,
especificamente de banano, camardn y flores. De manera similar, el costo del transporte maritimo se
encarecio, causando un aumento en el costo de la materia prima. Por otro lado, Rusia se vio afectado a
nivel de exportaciones de petroleo, lo que repercutié positivamente sobre los ingresos del Estado
ecuatoriano, percibiendo US$ 144,20 millones adicionales por cada dolar en que se incrementa el precio
del crudo por encima del precio estipulado en la proforma General del Estado.

En referencia al segundo semestre de 2022, la economia nacional tuvo afectaciones importantes que
generaron una interrupcion de las actividades productivas y cotidianas causadas por las movilizaciones.
Los efectos, a junio, sumaron US$ 1.115,40 millones, de lo cual US$ 1.104,80 millones corresponde a
pérdidas y el restante a dafios. Los cinco sectores que tuvieron mayores afectaciones fueron: energia e
hidrocarburos US$ 329,70 millones, comercio con US$ 318,10 millones, industria con US$ 227,40 millones,
agricultura con US$ 80,40 millones y turismo con US$ 56,20 millones.

A finales de 2022, la economia nacional demostré un dinamismo positivo de +2,95 p.p., alcanzando un PIB
de US$ 71.125,24 millones, lo cual se ubica 0,2 p.p. por encima de lo esperado segun el ajuste en la
prevision del Banco Central realizada durante el tercer trimestre del mismo afio. Este incremento es una
muestra de la recuperacion de la economia nacional posterior a las paralizaciones llevadas a cabo en el
mes de junio. En términos generales, el crecimiento obtenido es resultado de un incremento interanual de
2,52 p.p. en el Gasto del consumo Final del Gobierno en 7,60% Gasto de Consumo Final de los Hogares
en +3,80% y Formacion Bruta de Capital fijo en 2,50%.

En cuanto al segundo trimestre de 2023, se evidencia que el PIB experimenté un crecimiento de +3,34%
en comparacion con el mismo periodo del afio anterior, alcanzando un monto de US$ 18.122,58 millones.
Dicho dinamismo, fue impulsado principalmente por el gasto del gobierno (+6,4%), consumo de los hogares
(+4,3%) y la Formacion Bruta de Capital Fijo en +3,8%. Se destaca principalmente el crecimiento del Gasto
del Gobierno el cual se dio principalmente por compra de bienes y servicios; asi como, el pago de
remuneraciones del sector salud y educacion; asi mismo, el consumo de los hogares se expandid
principalmente por un mayor nivel de remesas y operaciones de créditos de consumo y por ultimo la
Formacion Bruta de Capital Fijo, se vio influenciada positivamente por una mayor compra de maquinarias
y equipos de transporte.

Para finales de 2023, el Producto Interno Bruto (PIB) mostré una caida del 0,7% en comparacién con el
mismo periodo del afio anterior. Este descenso se debio a la reduccion en el gasto de los hogares (-0,5%),
la inversion (-5,2%) y las exportaciones (-7,4%). Por otro lado, se observé un aumento en el gasto del
gobierno en un 1% y en las importaciones en un 16,2%.

1 | as cifras utilizadas para este extracto son las Ultimas publicadas por la pagina web del Banco Central del Ecuador
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En torno al primer trimestre de 2024, la economia de Ecuador experimentd un crecimiento del 1,2% respecto
al mismo periodo del afio anterior. Este aumento se atribuy6 principalmente a la disminucién de las
importaciones en un 3,3% y a un incremento positivo en las existencias (inventarios). Sin embargo, los
principales componentes del Producto Interno Bruto (PIB) mostraron contracciones interanuales: el gasto
del gobierno cay6 un 0,3%, las exportaciones disminuyeron un 0,5%, el consumo de los hogares bajé un
1,1%, y la formacion bruta de capital fijo (FBKF) registré una reduccion del 1,3%. La disminucién en las
importaciones se origind por una caida en la demanda de productos como los refinados de petréleo,
vehiculos y equipos de transporte. La reduccion en el consumo de los hogares fue causada por una
disminucion en la demanda de servicios comerciales y de transporte. Ademas, la reduccion en el gasto del
gobierno se debié a una disminucién en sus servicios administrativos. En cuanto a las exportaciones, el
comportamiento negativo se atribuy6 principalmente a menores ventas al exterior de camarén elaborado.

En comparacion con el trimestre anterior y ajustado por efectos estacionales, el Producto Interno Bruto (PIB)
aumentd un 3,5% en relacion con el cuarto trimestre de 2023. Este crecimiento fue impulsado por el
dinamismo en las exportaciones, que crecieron un 10,6%, la formacion bruta de capital fijo (FBKF) que
aumentd un 3,1%, y el consumo de los hogares que incrementd en un 2,0%. A pesar de que las
importaciones disminuyeron un 10,2%, contribuyeron positivamente al crecimiento del PIB. En contraste, el
gasto de gobierno experimentd una reduccién del 0,3%.

PRODUCTO INTERNO BRUTO - PIB
2018=100, Datos ajustados de estacionalidad
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

En términos industriales, solo la mitad de los sectores, es decir, 10 de 20, mostraron resultados positivos.
Destacan especialmente el suministro de electricidad y agua con un crecimiento del 12,5%, la pesca y
acuicultura con un incremento del 10,8%, la explotacion de minas y canteras con un aumento del 4,3%, las
actividades profesionales técnicas con un avance del 3,9%, y las actividades inmobiliarias con un
incremento del 2,9%.

Con fecha 10 de mayo de 2023, se firmé el Tratado de Libre Comercio Ecuador-China, siendo este el primer
acuerdo comercial que el Ecuador suscribe con un pais asiatico. En el cual, se contempla 17 disciplinas y
es considerado de ultima generacién debido al capitulo de comercio electronico. En materia de bienes, el
intercambio comercial entre ambos paises alcanzé alrededor de los US$ 12.000 millones para el 2022. Las
exportaciones alcanzaron los US$ 5.823 millones, sobresaliendo productos como el camarén, el
concentrado de plomo y cobre, otros productos mineros, banano, balsa, madera y sus elaborados, cacao,
entre otros. Se registraron importaciones por un monto aproximado de US$ 6.353 millones, en productos
como: manufacturas de metales, automoviles, teléfonos celulares, computadoras, maquinas y sus partes,
entre otros. Es importante mencionar que, el 77% de las importaciones provenientes de China se centran
en materias primas, insumos, bienes de capital y combustibles, elementos necesarios para la produccion.

En materia de politica, el 17 de mayo de 2023, el entonces Presidente del Ecuador, Guillermo Lasso,
mediante decreto ejecutivo 741 resolvié la disolucion de la Asamblea Nacional. La decision del mandatario
se enmarc6 en un mecanismo constitucional conocido como muerte cruzada. El 20 de octubre del presente
periodo, el Consejo Nacional Electoral (CNE) ratificd, con el 100% de actas escrutadas, la victoria de Daniel
Noboa en las elecciones presidenciales anticipadas. Con su triunfo el riesgo pais presentd cierta mejoria,
pues el EMBI disminuy6 a 1.750 puntos.

Con fecha 1 de noviembre de 2023 la Corte Constitucional revisé y aprob6 el Tratado de Libre Comercio
(TCL) entre China y Ecuador, en el cual hay varios beneficios para las exportaciones de nuestro pais; una
vez que este acuerdo entre en vigencia, pues se encuentra pendiente la aprobacion final de la siguiente
Asamblea Nacional. El primer beneficio es el acceso real a la oferta exportable actual y en mejores
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condiciones a un mercado de 1.400 millones de consumidores. A su vez, este acuerdo permite equiparar
las condiciones de competencia con los paises vecinos (Perd, Centro América) que ya tienen acuerdo con
China.

Por otro lado, durante los primeros tres meses de 2024, las exportaciones de Ecuador llegaron a $8.075,9
millones, mostrando un aumento del 4,7% respecto al trimestre anterior y del 8,2% en comparacion con el
mismo periodo del afio anterior. Este crecimiento positivo se debe principalmente al desempefio destacado
de las exportaciones de petréleo, que alcanzaron los $2.517,5 millones, representando un incremento del
10,8% trimestral y del 13,3% interanual.

Durante este periodo, hubo un aumento significativo en la cantidad de petréleo ecuatoriano exportado en el
mercado spot, debido a la finalizacién de los contratos a largo plazo que Petroecuador mantenia con
compaifiias internacionales. Por otro lado, las exportaciones que no incluyen petrleo experimentaron un
incremento del 2,1 % en el trimestre. En cuanto a las importaciones totales, estas alcanzaron los $6.366,6
millones, lo cual representa una disminucion del 15,0% con respecto al trimestre anterior y del 9,3% en
comparacién con el mismo periodo del afio pasado.

Inversién Extranjera Directa (IED)

Para el primer trimestre de 2024, la inversion Extranjera Directa experimenté un crecimiento de US$ 47,88
millones, debido al incremento de las acciones y otras participaciones de capital. Individualmente, la
Inversion Extranjera Directa por actividad econdémica, presentd una desinversién en una de las nueve
actividades reportadas por el Banco Central del Ecuador. Interanualmente, el sector de electricidad, gas y
agua registro la caida mencionada. Debido a la situacién politica y coyuntural, se ha generado incertidumbre
en los inversionistas, dificultando la atraccién de nuevos capitales.

Total IED
(US$ miles)
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

La Inversion Extranjera Directa considera solamente los nuevos capitales que ingresan al pais. Por este
motivo, los flujos de IED de afios anteriores pueden estar reinvertidos ya que al generarse en el pais no se
consideran como IED. En referencia a las actividades en las que se evidencia un crecimiento del capital
extranjero de manera interanual.

A continuacién, se presenta un detalle de la inversién extranjera directa del primer trimestre de 2024:

Inversion Extranjera Directa (Miles de US$)

Total IED

Participacién por industria 2023-IT 2023-1IT 2023-1IT 2023-IVT 2024-1T
Agricultura, silvicultura, caza y pesca 1.516,21 (203,97) 11.971,81 -1.045,68 356,17
Comercio 9.190,25 32.569,45 17.627,32 11.387,47 5.147,73
Construccion (178,73) (1.550,20) -160,76 -629,75 1.907,10
Electricidad, gas y agua (1.549,70) 400,80 704,89 -869 -479,7
Explotacién de minas y canteras 19.599,68 50.519,22 85.057,17 42.862,11 22.412,53
Industria manufacturera 21.009,79 1.440,27 15.025,69 -30.467,20 19.757,09
Servicios comunales, sociales y personales 1.050,85 98,41 35793,399 84,169 3205,33
Servicios prestados a las empresas (35.352,02) 14.405,55 -15.103,19 57.191,65 2.225,88
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 15.182,81 8.287,71 9.756,09 4.712,78 23.813,18

30.469,14
Fuente: INEC / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

indice de Precios al Consumidor (IPC)
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En el primer trimestre de 2024, el indice de Precios al Consumidor alcanzé 112,28, lo que indica una
inflacion mensual del 0,29%. Este valor contrasta con el mes anterior, que fue de 0,09%, y con marzo de
2023, cuando la inflaciéon fue de 0,06%.

Para marzo de 2024, la tasa de inflacion anual fue del 1,66%, mientras que el mes anterior fue del 1,43% y
en marzo de 2023 fue del 2,85%. Finalmente, en marzo de 2024, el costo de la Canasta Basica Familiar fue
de USD 795,30. Esto significa que el ingreso familiar promedio cubre el 107,97% del costo total de esta
canasta béasica. Ademas, el costo de la canasta basica aumenté un 0,53% en comparacion con el mes
anterior.

Las Canastas Familiares: Basica (Compuesta por 75 productos) y Vital (Compuesta por 73 productos, son
un conjunto de bienes y servicios imprescindibles para satisfacer las necesidades basicas del hogar tipo
compuesto por 4 miembros con 1,6 perceptores de ingresos que ganan la remuneracion basica unificada.

IPC Acumulada Anual

Periodo Enero Febrero Marzo Mayo Junio Julio | Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre

0,09 0,29 042 | 086 | 091 | 032 | 0,18 0,20 0,04 -0,10 -0,38 -0,20
2018 0,19 0,34 041 | 0,27 | 0,09 | -0,19 | -0,19 0,08 0,47 0,42 0,17 0,27
2019 0,47 0,24 002 1019 [ 0,19 | 0,45 | 0,25 0,14 0,13 0,65 -0,06 -0,07
2020 0,23 0,07 027 {128 | 101 | 0,39 | -0,23 | -0,55 -0,71 -0,90 -0,90 -0,93
2021 0,12 0,20 038 | 073 ]| 081 | 063 | 1,16 1,28 1,30 1,51 1,87 1,94
2022 0,72 0,96 107 | 167 | 224 | 2,90 | 3,06 3,09 3,46 3,58 3,57 3,74
2023 0,12 0,14 020 | 040 | 049 | 087 | 1,41 1,92 1,96 1,78 1,37 1,35

2024 0,13 0,22 0,51
Fuente: INEC / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Dentro de la canasta del Indice de Precios al Consumidor (IPC) hay doce categorias de consumo. Las tres
categorias que mas contribuyeron a la inflacion mensual en el primer trimestre de 2024 fueron: Transporte
(0,1071%), Bienes y servicios diversos (0,0593%), y Salud (0,0518%).

Variacién anual IPC (%)

dic-19 mar-20 jun-20 sep-20 dic-20 mar-21 jun-21 sep-21 dic-21 mar-22 jun-22 sep-22 dic-22 mar-23 jun-23 sep-23 dic-23 mar-24
e=fi==|PC -0,07 0,27 0,39 -0,71  -0,93 0,38 0,63 1,30 1,94 2,64 4,23 4,12 3,74 0,20 0,87 1,96 1,35 0,51
el /-4 -1,25 10,69 1,49 -6,46 13,28 0,39 0,64 -2,83  -3,08 6,01 5,67 2,18 0,93 -0,92 -080 -0,52 -0,64 1,49

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

Perspectivas Econémicas Nacionales

Para el 2024 se presentan desafios significativos para la economia ecuatoriana, con pronésticos de
estancamiento y diversos retos que tendran repercusiones tanto a nivel nacional como internacional. Segun
el Banco Central del Ecuador (BCE) y el Banco Mundial, se anticipa que el crecimiento del Producto Interno
Bruto (PIB) sea minimo, alcanzando solo un 0,1%. Esta cifra posiciona al pais muy por debajo del promedio
de crecimiento en América Latina, estimado en un 1,4% por el Fondo Monetario Internacional (FMI).

Cabe mencionar, que desde abril del 2024 el gobierno ecuatoriano ha aumentado el Impuesto al Valor
Agregado (IVA) del 12% al 15%, con el objetivo de generar ingresos adicionales que podrian alcanzar hasta
1.300 millones de délares anuales. Sin embargo, este incremento también ha resultado en una disminucién
del consumo en los hogares, impactando negativamente al sector comercial, que ya enfrentaba dificultades
debido a la crisis de seguridad y los apagones eléctricos. Mas de la mitad de los productos incluidos en la
canasta basica han visto aumentos de precio como resultado del aumento en el IVA, obligando a algunas
empresas a absorber estos costos para mantener sus ventas.
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Finalmente, el Gobierno del Presidente Noboa tiene previsto la eliminacién del subsidio a las gasolinas. De
acuerdo con la medida adoptada, el costo por galén de las gasolinas Extra y Ecopais aumentara en USD
0,26. Posteriormente, estos precios se ajustaran mensualmente mediante un sistema de bandas, que
permite incrementos de hasta un 5% o reducciones de hasta un 10%. A consecuencia de lo mencionado,
se espera un aumento en los precios de alimentos, servicios de salud, educacion, transporte y vivienda.
Aungue se estima que la clase baja solo absorbera el 14% del incremento, se necesitan anunciar medidas
de compensacion para evitar un deterioro econémico entre los méas vulnerables del pais.

Calificacion de Riesqo Soberano
Dada la situacién coyuntural del pais, el mes de agosto de 2023 la Calificadora de Riesgos FITCH Ratings
Riesgo pais informé la rebaja de la calificacién de la deuda soberana de Ecuador de B- a CCC+ debido a
un escenario fiscal mas desafiante.

Dentro de los criterios para el cambio de calificacion, se obtienen factores que consider6 la Calificadora
como los mayores riesgos de financiamiento que provienen del considerable deterioro en las cuentas
fiscales, con un alcance limitado para financiamiento adicional en el mercado local y un desafiante contexto
de financiamiento externo.

Alineado a este analisis, durante el trascurso del afio 2023, ha sido evidente la complicada situacién y
necesidades de liquidez del sector bancario, cooperativo y real. El sistema financiero nacional, experimenté
una tendencia al alza en las tasas de interés pasivas y, por ende, un control de sus tasas activas, alineadas
a los techos definidos por el Banco Central del Ecuador, hecho que influencié en las variaciones del spread
financiero. Asimismo, las instituciones financieras han incurrido en mayores complicaciones para el
otorgamiento de créditos del exterior, aunado a aumento en el riesgo politico y los desafios de
gobernabilidad.

En tal sentido, Fitch no prevé un progreso significativo en la reforma para abordar la situacion fiscal y
financiera de Ecuador y esto seguird obstaculizando el acceso a deuda en el mercado internacional y la
capacidad del pais para asegurar un nuevo acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI).

Por otro lado, con corte 11 de enero de 2024, la agencia estadounidense S&P Global Ratings decidio
mantener la calificacion crediticia de Ecuador en B-, aunque cambid la perspectiva de estable a negativa.
Este cambio se debe al deterioro del desempefio fiscal de Ecuador y a la probable limitacién del Gobierno
para implementar politicas correctivas, dada la brevedad de su mandato y la urgencia de abordar la crisis
econdmicay el aumento de la violencia. La calificadora también identifica riesgos adicionales para Ecuador,
como el pago anticipado de una deuda significativa entre 2025 y 2026, asi como la incertidumbre en cuanto
al acceso del pais a los mercados internacionales de bonos, en un contexto de disminucién de la confianza
de los inversores.

A continuacion, se presenta un cuadro comparativo de la calificacion del Riesgo Soberano del pais por 3
firmas Calificadoras Internacionales:

Calificaciones de Riesgo Soberano Ecuador 2024

Calificadoras de Riesgo \ Calificacion Perspectiva Actualizacion
FITCH CCC+ - Agosto 2023
MOODY'S Caa3 Estable Febrero 2023

S&P B- Negativa Enero 2024

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

Oferta y Utilizacién Final de Bienes y Servicios

La evolucién en el gasto del consumo final del gobierno mantiene un comportamiento acorde a los objetivos
del Ejecutivo nacional, el cual consiste en disminuir progresivamente el gasto publico. En este sentido, al
cierre del 2022 el gasto consumo final de los hogares registré un comportamiento positivo al pasar de US$
45.142 millones al finalizar el 2021 a US$ 47.216 millones en diciembre 2022. Por el lado del gasto de
consumo final del gobierno, este cerr6 en US$ 10.670 millones mostrando un incremento interanual de
4,46% (US$ 455,15 millones) a comparacién con el mismo periodo de 2021.

Al cierre del Ultimo trimestre del 2022 existe un incremento interanual en el Gasto de Consumo Final de los
Hogares, Gasto de Consumo Final del Gobierno y la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) en 3,78%,
7,63% y 2,49% respectivamente; mientras que, en el acumulado anual las cifras fueron de 4,59%, 4,46% y
2,52%. En el caso de la FBKF, la adquisicion de maquinaria y equipo de transporte ha sido la principal razén
de dicho aumento, sobre todo por un incremento en la compra de vehiculos de carga y de uso industrial
como tracto camiones, buses y camiones, a eso se suma un desempefio positivo en el sector de
construccion. En el caso del Gasto de Consumo Final del Gobierno General, el incremento reportado es el
reflejo de un aumento en el gasto realizado en administracion publica, defensa, seguridad interna y externa;
asi como la compra de bienes y servicios para los sectores de salud y educacion. De manera particular, el
incremento obedece a un aumento en el pago de remuneraciones y de la compra de bienes y servicios
correspondiente a un 9,60% y 13,60% respectivamente.
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Al cierre del segundo trimestre de 2023, el gasto de los hogares en bienes y servicios aument6 un 4,3%
anualmente, impulsado por una mayor demanda de productos agricolas como banano, café, cacao y flores,
asi como productos manufacturados como carne, camarones y lacteos. También se observ6 un crecimiento
en servicios como electricidad, construccién, telecomunicaciones y educacion. Este incremento estuvo
ligado a un aumento significativo (14,2%) en los préstamos para consumo otorgados por el Sistema
Financiero Nacional y un crecimiento del 4,4% en las importaciones de bienes de consumo.

Ademas, las remesas recibidas experimentaron un aumento del 16,1%, destacando los incrementos desde
Estados Unidos (24,6%), Italia (1,8%) y Espafia (1,4%), que representaron la mayoria de los giros recibidos.
En el ambito trimestral, el gasto de consumo final de los hogares crecié un 2,5%, influenciado por un mayor
consumo en productos agropecuarios, manufacturados y servicios, asi como un aumento en operaciones
de crédito, giros de remesas y la importacion de bienes de consumo.

En cuanto al gasto del gobierno, durante el segundo trimestre de 2023, se evidenci6 un incremento anual
del 6,4% en los gastos de consumo llevados a cabo por el Gobierno General. Estos gastos se enfocaron
en proveer tanto servicios colectivos, como administracion publica, defensa, y seguridad, asi como servicios
individuales en areas cruciales como salud y educacion, directamente beneficiando a la poblacién.

Este aumento se atribuyd principalmente al crecimiento en la adquisicion de bienes y servicios en un 23,6%
y al aumento de las remuneraciones en un 7,0%. En relacién con la adquisicién de bienes y servicios, en el
ambito de la salud, se observé una mayor inversién en la compra de medicamentos y dispositivos médicos
generales y especificos para laboratorio clinico y patologia, elementos fundamentales para mantener y
expandir la cobertura de atencion sanitaria. Por otro lado, en el ambito educativo, se incrementd la inversion
en la adquisicion de alimentos escolares, libros y uniformes, contribuyendo al programa de mejora de la
educacion.

A nivel trimestral, el Gasto de Consumo Final del Gobierno General experimenté un aumento del 3,5%. Este
incremento se debidé a varios factores, incluyendo un aumento en el pago de remuneraciones (4,4%),
abarcando a miembros de las Fuerzas Armadas y de la Policia Nacional en servicio activo como parte del
programa de seguridad integral. También se observaron incrementos en las remuneraciones de los
docentes del magisterio y docentes e investigadores universitarios involucrados en el programa de
Educacion Béasica. Ademas, se asignaron recursos a profesionales de la salud para fortalecer la atencion
integral en el primer nivel de atencién.

En el primer trimestre de 2024, el Gasto de Consumo Final de los Hogares Residentes experiment6 una
disminucion del 1,1% respecto al mismo periodo del afio anterior segun datos ajustados. Esta caida se
debid principalmente a una reduccion en el consumo de productos como carne y sus derivados, camaron
procesado, aceites vegetales y animales sin refinar, otros alimentos diversos, textiles y prendas de vestir,
vehiculos y equipos de transporte, asi como en servicios de comercio, transporte y almacenamiento.

Gasto consumo final
(Miles US$ y %)

25.000.000 14.00%
12,00%
20.000.000 10,00%
8,00%
)0/
15.000.000 6,00%
4,00%
N\ 2,00%
10.000.000 0005
-2,00%
5.000.000 400%

I I h I I I I I o
-8,00%
2018 2019 2020 2021 2022 IT-2023 2023 IT-2024

m Gasto consumo final de gobierno Gasto consumo final de hogares

Variacién gasto consumo final de gobierno Variacién gasto consumo final de hogares

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

En lo referente al Gasto de Consumo Final del Gobierno General en marzo 2024, este experimentd una
caida interanual del 0,3%. Este descenso fue influenciado por el bajo desempefio en los indicadores de
empleo registrado y caracteristicas ocupacionales y del empleador. Los servicios administrativos del
gobierno y para la comunidad en general mostraron una disminucion del 0,3%. Dentro de los servicios
educativos, los relacionados con ensefianza cultural sufrieron una reduccion significativa del 9,2%. Por
ultimo, en los servicios de salud humana y asistencia social, actividades como la atencién de enfermeria en
instituciones (-3,7%), la asistencia social para personas de edad y discapacitados (-10,5%), otras formas
de asistencia social sin alojamiento (-7,5%), y otras actividades de atencion en instituciones (-9,1%) también
experimentaron disminuciones.
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Endeudamiento

El saldo de la deuda externa publica en base al dltimo reporte del Banco Central Del Ecuador, a febrero del
2024 totaliz6 US$ 47.455,6 millones y la deuda externa privada totaliz6 US$ 10.133,5 millones. La deuda
externa publica, es equivalente al 38,9% del PIB. El pais obtuvo desembolsos por US$ 20,9 millones y se
pagaron amortizaciones por US$ 268,60 millones. Por otra parte, el saldo de la deuda externa privada fue
de US$ 10,13 millones, como resultado de la cuantificacion de desembolsos por US$ 168,10 millones y del
pago de amortizaciones por US$ 693,2 millones. El saldo de la deuda externa privada a febrero 2024 fue
de USD 10.133,5 millones, equivalente alrededor del 9,0% del PIB.

Analisis de la Industria:

El sector de la informacién y comunicacion incluye la produccion y distribucién de productos informéticos y
culturales, distribucion de medios para transmitir o distribuir estos productos, asi como comunicaciones,
datos, actividades de la tecnologia de informacion, procesamiento de datos y otras actividades del servicio
de la informacion. Dentro de este sector, se encuentra la subdivision de actividades de telecomunicaciones,
misma que estd compuesta por actividades de telecomunicaciones alambrica, actividades de
telecomunicaciones inalambricas, actividades de telecomunicaciones por satélite y otras actividades de
telecomunicaciones.

En linea con lo anterior, considerando las actividades de telecomunicaciones inaldmbricas hace referencia
a la operacion, mantenimiento o facilitacion del acceso a servicios de transmision de voz, datos, texto,
sonido y video utilizando una infraestructura de telecomunicaciones inaldmbricas. Incluye las actividades
de mantenimiento y explotacién de redes de radio busqueda y de telefonia movil y otras redes de
telecomunicaciones inaldmbricas.

De esta manera, al considerar que la actividad principal de la compafiia es la prestacion de todo tipo de
servicios de telecomunicaciones integrales con sujecion a las disposiciones legales pertinentes aplicables
a estas actividades; Pacific Credit Ratings cataloga al emisor dentro del sector informacién y comunicacion.
Igualmente, la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros posiciona a OTECEL S.A. dentro del
Sector Econdmico ClIU (Rev. 4.0) J6120.01 como “Operacién, mantenimiento o facilitacién del acceso a
servicios de transmision de voz, datos, texto, sonido y video utilizando una infraestructura de
telecomunicaciones inalambricas. Incluye las actividades de mantenimiento y explotacion de redes de radio
basqueda y de telefonia mévil y otras redes de telecomunicaciones inalambricas”.

Paralelamente, OTECEL S.A. también realiza actividades relacionadas o complementarias con el objeto social
ya mencionado, por lo cual podra prestar servicios de asesoria y administrativos, mediante la utilizacion de su
software y hardware, para lo cual podra utilizar sus redes que son las que permiten la prestacién de los servicios
de telecomunicaciones, asi como todo tipo de servicios digitales relacionados con el uso de tecnologias de la
informacion y comunicacion.

Para analizar el Com?)(_)rtamlentlo de la Relacién del PIB (2018=100)-Industria-Empresa
1 1 0,

empresa ante un cambio en e _entorno 15.00% Variaciones (%) 15.00%
economico frente a cambios ciclicos, se
considerara la relacion del comportamiento  10.00% 10,00%
del PIB, industria y empresa. En el siguiente 5 0% =_ 5,00%
gréfico se observa un comportamiento 0.00% S 0.00%

. . S 0} ! (]
variable para el periodo 2019-2023. Para el 201 2020 2021 2022 2023
ano 2020, se observa un decremento del PIB ~ -5.00% -5,00%
(-9,25%) y del sector (-10,27%), esto debido .10 00% -10,00%
a la crisis sanitaria provocada por el covid 19,

- . .z . £ -15,00% -15,00%

en este afio el emisor también experimento
una fuerte reduccibn es sus ventas (- -20.00% -20,00%
18,55%). -25,00% -25,00%

=—Variacién PIB
Variacion en la industria: Informacién y comunicacion
=—\/ariacion en las ventas de OTECEL S.A. (Eje derecho)

Por otro lado, para el afio 2021, se observa
un aumento interanual importante en el PIB
de +9,82%; sin embargo, la industria de informacion y comunicacién no mostré un crecimiento a la par de
crecimiento en la economia ya que solo se increment6 en +1,64%, en el caso de OTECEL S.A. exhibe un
dinamismo en sus ventas de +6,02%, esto como resultado de la reactivacion econémica, gracias al Plan de
Vacunacion implementado por el Gobierno, que permitié la normalizacion de las distintas actividades
econOmicas y un incremento en el consumo de los hogares, de la misma manera, para el afio 2022 se
mantiene la tendencia al alza, donde el PIB muestra un aumento interanual de +6,19% hasta alcanzar un
valor de US$ 113.934,26 millones. Adicional, al cierre de 2023 se ve una desaceleracion tanto en la
economia (+2,36%), en el sector (+2,26%) y en las ventas del emisor (+1,30%), lo cual va de la mano por
diversos motivos como la inseguridad a nivel nacional, la incertidumbre politica por el cambio de gobierno
e interrupciones en la produccién de petréleo.
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Desde 2019 hasta 2023, la industria de informacion y telecomunicaciones en Ecuador ha mostrado una
evolucion marcada por avances en conectividad y desafios derivados de la inestabilidad econémica y
politica. Segun el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC), la penetracion de internet aumenté
significativamente, pasando del 60% en 2019 al 79,8% en 2023, reflejando un incremento en el acceso a
servicios digitales impulsado por la pandemia de COVID-19. Sin embargo, la conectividad sigue siendo un
reto en areas rurales, donde la cobertura de internet solo alcanz6 el 52,1% en 2023, lo que evidencia una
persistente brecha digital que limita el desarrollo equitativo del sector.

El sector de telecomunicaciones ha registrado fluctuaciones en sus ingresos debido a la competenciay la
presion regulatoria. Segun la Agencia de Regulacion y Control de las Telecomunicaciones (ARCOTEL), el
numero de suscripciones méviles pas6é de 15,1 millones en 2019 a 14,6 millones en 2023, una leve
disminucion atribuida a la saturacién del mercado y a la creciente competencia entre las principales
operadoras, como Claro y Movistar. A pesar de la disminucidn en suscripciones, el uso de datos moéviles ha
crecido, con un promedio de 4,2 GB por usuario al mes en 2023, frente a los 2,5 GB en 2019, impulsado
por la creciente demanda de servicios de streaming y redes sociales.

En cuanto al sector de informacion, el crecimiento ha sido mas modesto, pero constante. La produccion de
contenido digital y la publicidad online han ganado terreno, con el mercado publicitario digital alcanzando
los 150 millones de délares en 2023, frente a los 100 millones en 2019. Sin embargo, el sector enfrenta
desafios importantes, como la competencia de plataformas globales y la falta de inversién en la produccién
local. Esto ha limitado la capacidad del pais para desarrollar una industria de contenidos robusta que pueda
competir internacionalmente.

En el ambito regulatorio, la industria ha estado influenciada por la inestabilidad politica y las crisis
econdémicas, que han dificultado la implementacion de reformas significativas. A pesar de los esfuerzos del
gobierno y las entidades reguladoras, como la Superintendencia de Telecomunicaciones, para mejorar la
competencia y proteger a los consumidores, el progreso ha sido lento. La implementacién de la tecnologia
5G, crucial para el futuro del sector, sigue enfrentando retrasos, con solo un 10% de cobertura en 2023,
principalmente en las principales ciudades, lo que subraya la necesidad de un entorno regulatorio mas
estable y un aumento en la inversion en infraestructura.

Perfil y Posicionamiento del Emisor

OTECEL S.A. fue constituida el 10 de septiembre de 1993, cuyo principal accionista es Ecuador Cellular
Holdings B.V. (de nacionalidad holandesa), que a su vez es una subsidiaria de Telefonica S.A. (Espafia).
El 18 de octubre del 2019, Ecuador Cellular Holdings B.V. fue sometida a un proceso de absorcién por parte
de la Compaiiia Telefonica Hispanoamérica, S.A., que es una entidad domiciliada en Espafia, por ende, a
partir de dicha fecha el 99,9% de las acciones de la Compaifia son propiedad de esta entidad,
convirtiéndose de esta manera en su principal accionista.

La actividad principal de la Compafiia es la prestacion de servicios de telecomunicaciones a través de
telefonia celular, internet, roaming, servicio de larga distancia, mensajes escritos y venta de equipos.
Analogamente, Telefénica Movistar es actualmente uno de los principales proveedores de servicios de
telecomunicaciones del mundo y también del Ecuador. Es una compafiia completamente privada que, a
diciembre de 2022, ofrecio US$ 5,4 millones de accesos maviles en 24 provincias del pais.

Asimismo, la empresa busca mantener el compromiso de mejorar el acceso, la capacidad y la calidad de la
conexion a servicios moviles, asi pues, se destaca la evolucién del negocio en la fuerte implementacion de
la red 4G LTE en el Ecuador, tanto a nivel cobertura como nivel geografico, ademas, de la introduccion de
teléfonos inteligentes. Adicionalmente, OTECEL S.A. contribuye a los Objetivos de Desarrollo Sostenible
(ODS) y Principios de Pacto Global de Naciones Unidas.

Su negocio impacta positivamente en el cumplimiento del ODS 9 “Industria, Innovacion e Infraestructuras”.
Igualmente, a través de la actividad comercial y soluciones tecnoldgicas es capaz de contribuir activamente
en otros objetivos como son “Ciudades y comunidades sostenibles” (ODS 11), “Trabajo decente y
crecimiento econémico” (ODS 8), “Igualdad de género” (ODS 5), “Accion por el clima” (ODS 13), y a través
de la Fundacion Telefénica en el objetivo de “Educacion de calidad” (ODS 4).

La vision que posee la compafiia es: “Creemos que todo el mundo deberia tener a su alcance las
posibilidades que ofrece la tecnologia. De esta forma, todos podremos vivir mejor, hacer mas cosas, ser
mas. Para hacer realidad esta vision, nuestra estrategia es acercar lo mejor de la tecnologia a nuestros
clientes, a través de nuestras marcas comerciales.”

Productos

En la actualidad, la empresa es un proveedor de servicios inalambricos de comunicaciones incluyendo
servicios de voz, caracteristicas mejoradas de llamadas, roaming internacional, internet inaldmbrico,
servicios de datos, intranets inalambricas y otros servicios corporativos. El negocio de la compafiia se basa
en tres lineas principales, que incluyen los siguientes productos:
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a) Personas:

Pospago \ Prepago \ Destacados \
Movistar Homenet
Planes Movistar Play
Adaquiere un Plan Activa aqui Combos y Bonos MO\\/}SJ;LEO:Q ng

Promociones Pospago
Servicios Adicionales
Beneficios Movistar Movistar Cloud
Mejora tu Plan Apps Movistar

Chip Virtual (eSIM) AG LTE
Cobertura

Fuente: Picaval Casa de Valores S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Recargas
Servicios Adicionales
Compra tu chip aqui

Movistar Store

b) Profesionales y Negocios:

Pospago \ Prepago Destacados \
i Sumele Megas a su Plan B_roker SMS
Planes Fusion Plus : Mensajes Segmentados
Planes SIP Trunk Roaming USSD
Movistar TV Llamgdas_ I_nteFrna«:_:pnaIes Datos Auspiciados
ervicio Familia Data Rewards
Big Data \ Cloud \ loT |
Infraestructura
Colaboracién Geo Gestién
Oficina en la Nube Conectividad
Smart Steps — Benchmark Soporte Gurt Gestion de Flotas
Smart Steps — Location Planning Office 363 Video Vigilancia Movil
Open Cloud Gestion de Operaciones
Wifi Gestionado
Seguridad Conectividad Empresarial
IP VPN
» . . - IP VPN Internacional
Gestion segura de dispositivos moviles WAN2CLOUD

Internet Dedicado
Fuente: Picaval Casa de Valores S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

c) Grandes empresas:

Comunicacién Crecimiento Comercial | Eficiencia Operativa

Voz
Catélogo de Equipos Hosting
Servicios Aplicacion Fuerza de Ventas Facturacion Electronica
Conectividad Fija Smart USSD Tanklink
Equipamiento Interactive Message Smart Metering
Comunicaciones Unificadas Smart SMS Smart Fleet
Conectividad M2M Smart Screen Smart Box
Wifi Gestionado Smart Locator
Videoconferencia y Telepresencia

Seguridad Seguridad
E-mail Protection
MDM
Microseguros
Control de activo e inventarios
Seguridad en Instalaciones
Seguros de dispositivos y soluciones digitales
Escudo Movistar
Fuente: Picaval Casa de Valores S.A. / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Movistar Romaing
LDI
Celular Seguro
Otros Servicios

Competencia
Entre los principales competidores de OTECEL S.A estan: Consorcio Ecuatoriano de Telecomunicaciones

S.A. CONECEL, Amovecuador S.A., Rappiec S.A.S, AlfaTV Cable S.A. y Movilway Ecuador S.A. Con base
en el nivel de ingresos durante el 2022, Otecel S.A. se ubica en el segundo lugar en su sector econémico
segun el CIIU J6120.01 con una participacion del 31,66%. Dicho codigo contempla 135 empresas. En el
siguiente cuadro se resumen las 5 mas grandes que concentran el 98,49% del total de ingresos.

Participacion de Mercado de acuerdo con la Actividad Econémica (CllU J6120.01)

TOTAL INGRESOS % Part.
CONSORCIO ECUATORIANO DE TELECOMUNICACIONES S.A. CONECEL 1.041.851.015 64,17%
OTECEL S.A. 514.067.177 31,66%
AMOVECUADOR S.A. 28.393.098 1,75%
RAPPIEC S.A.S. 11.220.539 0,69%
ALFATV CABLE S.A. 3.482.370 0,21%
DEMAS 130 EMPRESAS 24.559.918 1,51%

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros / Elaboracién: PCR
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Paralelamente, segln el Ultimo reporte estadistico a diciembre de 2023 de la Agencia de Regulacion y
Control de las Telecomunicaciones, considerando la participacion en el mercado del servicio moévil
avanzado Conecel abarca el 51,86%, seguido de Otecel con el 30,35% y CNT con el 17,80%. Y, observando
la participacién en internet movil, con informacién al tercer trimestre de 2023, Conecel concentra el 55,55%,
seguido de Otecel con el 30,21% y CNT con el 14,24%.

Competencia OTECEL S.A. Competencia OTECEL S.A.
Servicio Mévil Avanzado Internet Movil

CNT

CNT; 17,80% 14,24%

CONECEL
CONECEL; 55,55%
51,86%

OTECEL

OTECEL; 30,21%

30,35%

Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracién: PCR

Certificados y Reconocimientos

e Mejor empresa para trabajar en Ecuador (2013) y puesto 16 en el Top25 de las mejores empresas para
trabajar en el mundo (2013), por el Instituto Great Place to Work.

e Empresa mas respetada en Ecuador, por mejores practicas de gestion de talento humano, segin
estudio de revista Lideres y PricewaterhouseCoopers (PwC).

e Empresa con mejor reputacion, en el sector de Telecomunicaciones, y 5ta. mejor reputada a nivel
nacional, segun estudio de Revista Vistazo.

e Primera operadora del Ecuador en contar con Sistema de Gestion Integrado, que la certifica en cinco
areas: Calidad de Procesos (1SO 9001:2000), Ambiental (ISO 14000), Seguridad y Salud Ocupacional
(OHSAS 18000), Seguridad de la Informacion (ISO 27001) y Calidad de Servicios de Tecnologia (ISO
20000-1).

e Premio Global Volunteer Program (2013)

Telefonica consta entre las 20 mejores compafiias del mundo (2013), por su capacidad de gestion del
liderazgo, promocion del talento e impulso de la innovacion en todos los niveles de la organizacion y
en todos los paises en donde opera, segun el estudio de Hay Group.

Estrategias
- Desembolsos periodicos (terceros y relacionadas).
- Identificacion de desembolsos extraordinarios.
- Seguimiento periédico de recaudacion para disminuir indicadores de incumplimiento
- Estructuracion de plazos de obligaciones financieras
- Revision de vidas utiles de activos fijos e intangibles
- Control de contratacion de deuda bajo NIIF 16
- Revision y control presupuestario de costos y gastos
- Evaluacion de productos que presentan margenes residuales y aquellos que no generan
rentabilidad para la Compafiia

Gobierno Corporativo

OTECEL S.A. es una compafiia que se encuentra bajo el marco de la Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros. La composicion accionaria se reparte entre dos accionistas, donde el 99,99%
corresponde a Telefonica Hispanoamérica S.A.? y lo restante al sefior Andrés Francisco Donoso Echanique.
Es importante mencionar que, todos los accionistas gozan de los mismos derechos y el area de Secretaria
General es el area encargada de comunicacién con los accionistas.

Adicionalmente, la empresa cuenta con un Reglamento de la Junta General de Accionistas aprobado el 14
de junio de 2017. Por otro lado, todas las Juntas son de caracter universal, por tal motivo no se requiere de
convocatoria de conformidad con la ley ecuatoriana y los plazos para la convocatoria segun los Estatutos
son de 8 dias. Asimismo, en las juntas si se permite a los accionistas incorporar puntos a debatir y la
delegacion de voto, pero, se debe presentar el poder o autorizacién al correo electronico de la empresa o
al momento de celebrar la Junta.

Por otro lado, OTECEL S.A. cuenta con un Reglamento del Directorio aprobado el 14 de junio de 2017; y,
presenta con criterios establecidos para la seleccion de directores independientes segun la normativa de
Control Interno del Grupo Telefénica. Analogamente, realiza el seguimiento y control de potenciales

2 Considerando la dltima calificacion a octubre de 2022 de Telefénica Hispanoamérica S.A. es de BBB, Calificacion Internacional
otorgada por Fitch Ratings.

www.ratingspcr.com 12 de 34



http://www.ratingspcr.com/

conflictos de interés al interior del Directorio, pero no por medio de un procedimiento formal. En cuanto a
los miembros del Directorio, todos muestran una amplia experiencia de veinte afios, como se detalla en el
siguiente cuadro:

Miembros del Directorio

Cargo en el Directorio ‘ Areas de especializacion ‘ Experiencia (afios)
Luis Antonio Benatuil Valls Presidente CEO 20 afios
Alfonso Gémez Palacio Miembro de Directorio CEO 20 afios
José Juan Haro Seijas Miembro de Directorio CEO 20 afios
Elena Eloisa Maestre Tinao Suplente CEO 20 afnos
Elisa Caballero Jiménez Suplente CEO 20 afios
Diego Colchero Paetz Suplente CEO 20 afios

Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracién: PCR

Igualmente, OTECEL S.A. cuenta con politicas para la gestion de riesgos que forman parte de una politica
integral de gesti6n de riesgos, realizando controles adecuados para evaluar y gestionar todos los riesgos
relevantes para la compafiia. Ademas, el emisor exhibe un &rea de auditoria interna que reporta al
Directorio, cuenta con politicas de informacion, que corresponde a Politicas de Privacidad y Proteccion de
Datos Personales, y, difunde los avances realizados en temas de gobierno corporativo a través de la
memoria anual.

Empleados

Para junio de 2023, OTECEL S.A. cuenta con 952 empleados que se distribuyen en el area de B2B (250),
B2C (237), tecnologia (231), operaciones (67), CFO (63), entre otros. El detalle se presenta en el siguiente
cuadro:

Numero de Empleados OTECEL S.A. (junio 2024)

AREA
B2B 250
B2C 237
TECNOLOGIA 231
OPERACIONES Y PROCESOS TRANSVERSALES 67
CFO 63
SEGURIDAD 37
NEGOCIO MAYORISTA Y ASUNTOS PUBLICOS 17
PERSONAS 19
SECRETARIA GENERAL 10
AUDITORIA 7
COMPLIANCE 5
STRATEGY HISPAM 4
COMUNICACION 3
CEO 2
Total 952 \

Fuente/Elaboracién: OTECEL S.A.

A continuacion, el grafico del organigrama de la compaiiia:
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Fuente/Elaboracién: OTECEL S.A.

Responsabilidad Social

Con relacién a las préacticas de responsabilidad social empresarial, OTECEL S.A. ha identificado a sus
grupos de interés®, a través de un estudio de materialidad que tiene por objetivo identificar los aspectos
claves de los grupos de interés y como ello impacta transversalmente al modelo de negocio y a los paises
donde tiene operacion. Igualmente, la compafiia ha definido estrategias de participacion con sus grupos de
interés, por medio de una metodologia cuantitativa de entrevistas online, a través de un cuestionario
estructurado que aborda siete teméticas relacionadas a la sostenibilidad en el sector de
Telecomunicaciones. Adicional, cuenta con un buzén de consultas abierto a todos los grupos de interés,
cuya gestion tiene un proceso interno definido.

Con relaciéon a la responsabilidad ambiental de la compafiia, cuenta con una Politica de Eficiencia
Energética aprobada en enero de 2022, misma que define las directrices para la gestion de la energia.
Adicional, cuenta con un Plan de Accién Climatico y objetivos especificos, donde los programas de
eficiencia energética son parte de las iniciativas estratégicas para la consecucion de estos. Igualmente, la
empresa tiene como objetivo emisiones netas cero segun el nuevo estdndar de Science Based Targets
(SBTi), yendo mas alla del Acuerdo de Paris. EI Comité Ejecutivo aprobd el objetivo global de alcanzar las
cero emisiones netas en 2040 en toda la cadena de valor, para alcanzarlo la empresa se compromete a
reducir las emisiones un 90% y a neutralizar las emisiones residuales a través de la compra de créditos de
carbono de absorcion de CO2, a través de soluciones basadas en la naturaleza.

Respecto a los programas que promueven el reciclaje, el emisor cuenta con un programa de Reciclaje de
Celulares en desuso registrado ante el Ministerio de Ambiente RGDE 06-13-SCA-008. En ese sentido, en
2022 generaron 52.906 toneladas de residuos y reciclaron el 98%. Del mismo modo, reutilizaron cerca del
44% del total de equipos electronicos recogidos y reciclaron el 56% restante. Asi, reutilizaron cerca de 4,4
millones de equipos de operaciones, oficinas y clientes, evitando mas de 350 mil toneladas de CO2
asociadas a la fabricacion de nuevos productos. Por otra parte, la actividad de Telefénica en Ecuador no
demanda uso significativo de agua, sin embargo, realizan mediciones de consumo y cuentan con sensores
de ahorro en sitios administrativos y comerciales.

Adicionalmente, OTECEL S.A. evallla a sus proveedores con criterios ambientales, por medio de una
Politica de Cadena de Suministro a través de la cual se promueve la responsabilidad ambiental. Incluyen
dentro de sus contratos especificaciones ambientales de obligatorio cumplimiento por parte de terceros, y
realizan auditorias integrales a proveedores de riesgo donde se incluye el eje ambiental. Ademas, no ha
sido objeto de multas o sanciones en materia ambiental, durante el ejercicio evaluado.

% Dentro de los grupos de interés identificados se encuentran: Regulador y Entidades Gubernamentales, clientes particulares y empresas,
lideres de opinién y medios de comunicacién, accionistas institucionales y analistas financieros, top executives & empleados, socios
estratégicos y proveedores y sociedad (Organizaciones de la sociedad civil).
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Por otra parte, la empresa cuenta con programas que promueven la igualdad de oportunidades ya que,
posee una Politica de Diversidad e Inclusién, aprobada por el Consejo de Administracién de Telefénica S.A.
en 2021 (Segunda Edicion). Ademas, presenta una estructura de Diversity Council, Squad de Diversidad y
Comunidad Interna, impulsa el Talento Femenino a través de programas de liderazgo (2021) y establecen
objetivos anuales de inclusion y equidad. Igualmente, la compafiia promueve la erradicacion del trabajo
infantil y el trabajo forzoso, a través de Principios de Negocios Responsable del Grupo Telefénico (junio
2022), Politica de Derechos Humanos aprobado (mayo 2019), Politica de Cadena de Suministro (enero
2020) y Auditoria a proveedores que incluyen validacién de la erradicacion del trabajo infantil y forzoso.

Finalmente, la empresa otorga los beneficios de ley a los trabajadores e incluye beneficios adicionales,
asimismo, cuenta con un Codigo de Etica y Conducta en el que se exponen los Principios de Negocios
Responsable del Grupo Telefonica, actualizado en junio de 2022. Anadlogamente, cuenta con politicas
formales que promueven su participacion en la comunidad por medio de la Fundacion Telefonica Movistar
Ecuador, que tiene diferentes programas dirigidos a la comunidad en temas de educacion, empleabilidad,
voluntariado, cultura digital, entre otros.

Calidad de Activos:

Durante el periodo comprendido entre 2019 y 2023, los activos de OTECEL S.A. experimentaron una
variacion promedio negativa del -7,08%. Sin embargo, al cierre de junio de 2024, los activos ascendieron a
US$ 750,89 millones, lo que representa un ligero aumento interanual del +0,52% (US$ +3,92 millones). De
manera mas especifica, el activo corriente se increment6 en +1,88% (US$ +4,59 millones), mientras que el
activo no corriente se contrajo en -0,13% (US$ -672,42 mil). Entre las variaciones interanuales mas
relevantes estd el dinamismo de otras cuentas por cobrar CP (+1.279,29%; US$ +40,79 millones),
inversiones temporales corrientes (+85,98%; US$ +38,30 millones), activos intangibles no corrientes
(+10,47%; US$ +4,31 millones) e impuesto a la renta diferido (+15,42%; US$ +4,32 millones). Por su parte,
entre las cuentas que se contrajeron se encuentran las cuentas por cobrar comerciales CP (-42,41%; US$
-41,11 millones), efectivo en caja y bancos (-38,59%; US$ -16,88 millones), impuesto por recuperar
corrientes (-38,35%; US$ -11,01 millones) y otras cuentas por cobrar no corrientes (-32,00; US$ -7,69
millones).

Evolucién del activo (US$)
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Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracién: PCR

Con relacion a la composicion del activo, la parte corriente concentra el 33,14% del total y la no corriente el
66,86%. Con base en lo anterior, se observa que la cuenta propiedad y equipo es la de mayor participacion
con el 28,76% (US$ 215,97 millones), seguido de activos por derecho de uso con el 24,68% (US$ 185,30
millones), inversiones temporales con el 11,03% (US$ 82,85 millones), cuentas por cobrar comerciales al
corto plazo con el 7,43% (US$ 55,82 millones), otras cuentas por cobrar corrientes con el 5,86% (US$ 43,97
millones), activos intangibles con el 6,06% (US$ 45,52 millones) y el restante 16,17% corresponde a cuentas
que concentran menos del 5,00% del activo.

Para junio de 2024, las cuentas por cobrar comerciales registran un valor de US$ 55,82 millones, cuenta
que se concentra Unicamente en el corto plazo, ademas, muestra una contraccion interanual de -42,41%
(US$ -41,11 millones). En cuanto a la composiciéon de la cartera corresponde a clientes de pospago,
interconexién, gestores de recargas, distribuidores y otros. Considerando Unicamente la seccion de otros,
hace referencia a provisiones de ingresos por servicios prestados de clientes de segmentos pospago,
prepago y de interconexion. Cabe mencionar que, desde el afio 2022 se han generado acuerdos con varios
gestores de recargas para que efectlden el pago anticipado por cupos periodicos de recargas.

Adicionalmente, observando la estructura de la cartera, la cartera por vencer concentra el 68,31% (US$

58,76 millones), mientras que, la cartera vencida (vencimiento mayor a 30 dias) el 31,69% (US$ 27,26
millones). Por otro lado, la cartera vencida mostré una reduccion interanual de -25,55% (US$ -9,36
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millones), debido a la disminucion del rango de mas de 360 dias (US$ -8,38 millones) y de 181 a 360 dias
(US$ -1,09 millones). En ese sentido, se observa que la mora de la cartera de mas de 30 dias se redujo al
pasar de 33,59% (jun23) a 31,69% (jun24). Asimismo, la empresa cuenta con provisiones que para la fecha
de corte suman un total de US$ 30,21 millones, que implica una cobertura de 1,11 veces de la cartera
vencida total.

ANTIGUEDAD DE DEUDA (Dias) TOTAL JUNIO 2023 TOTAL JUNIO 2024

No vencida 65.303.174 51.092.158
1-30 7.080.859 7.663.210
31-60 2.347.005 2.347.049
61 - 90 3.001.253 4.330.891
91 - 120 2.500.588 2.172.477
121 - 180 2.650.763 1.762.895
181 - 360 7.823.329 6.736.083
> 360 18.289.264 9.907.340
Carteravencida 43.693.061 34.919.945
Total cartera 108.996.235 86.012.103
Provisién Incobrable terceros -48.653.902 -27.088.302
Provisién Incobrable relacionadas -3.458.436 -3.126.519
Total cartera Neta 56.883.897 55.797.283
(+) Otras cuentas por cobrar- Laudo trato igualitario 40.048.856 43.973.243
Total cuentas por cobrar 96.932.753 99.770.526

Fuente: OTECEL S.A. / Elaboracién: PCR

De manera andloga, la compafriia aplica el método simplificado establecido en la NIIF 9, “Instrumentos
Financieros” para la determinacion de las pérdidas crediticias esperadas de su cartera de clientes. Para
medir las pérdidas crediticias esperadas la cartera de clientes ha sido agrupada con base en las
caracteristicas de riesgos y en su historial de vencimiento para los cuales se han determinado ratios de
pérdida crediticia esperada. Ademas, los ratios de pérdidas crediticias esperadas se basan en perfiles de
pago de las ventas realizadas por la compafiia en el periodo de 12 meses anteriores al 31 de diciembre de
cada afio. En linea con lo anterior, OTECEL S.A ha establecido la siguiente pérdida crediticia esperada para
su cartera de clientes:

DETALLE CUENTAS POR COBRAR CLIENTES

SALDO AL 30 JUNIO 2024 |

Cuentas Vigentes Monto de cartera Vencido >120 dias Mor)tg Lot Pérdida Esperada
provisionado

Residencial 17.461.705,58 2.945.158,32 (5.609.391,85) 11.852.313,73
Negocios 6.603.444,55 1.104.834,31 (1.923.607,21) 4.679.837,34
Grandes empresas 13.550.059,89 989.658,62 (1.435.061,55) 12.114.998,35
Gobierno 52.876,57 4.040,77 (4.520,93) 48.355,64
Operadores Interconexién 11.397.773,28 2.503.267,09 (4.710.210,53) 6.687.562,75
Distribuidores 8.453.830,42 4.046.874,79 (4.809.582,66) 3.644.247,76
Telefonia uno Publico 3.708.704,39 3.595.272,08 (3.708.704,39) -
Detalle Producto 20.299.846,57 3.217.212,46 (4.728.647,29) 15.571.199,28
Grupo 4.638.626,71 - - 4.638.626,71
Total general 86.166.867,96 18.406.318,44 (26.929.726,41) 59.237.141,55

Fuente: OTECEL S.A. / Elaboracién: PCR

En cuanto a su forma de recuperacion de cartera, la empresa lo realiza por medio de cajas internas,
ventanillas externas, débitos, recargas, tarjetas de crédito y canales. Bajo dicha premisa, se evidencia que
la rotacion de las cuentas por cobrar pasé de 64 dias (jun23) a 75 dias (jun24), rubro que es inferior su
promedio histérico de los ultimos cinco afios (80 dias; 2019-2023). Ademas, es relevante sefialar que,
Otecel S.A. cuenta como estrategia adicional para la recuperacion de su cartera vencida, el servicio de
casas de cobranza, como se adjunta el detalle:

o Cartera |
Antigliedad B2B B2C ‘
Corriente Recuperacion Interna Otecel
Entre 0y 60 dias Recuperacion Interna Otecel Colombia: Recsa, Coguasimales, Cobranding
Mas de 60 dias Local: Recapt

Fuente y Elaboraciéon: OTECEL S.A.

Con relacion a las politicas de crédito de la compafiia, se basan en las caracteristicas* de cada uno de los
segmentos 0 negocios que mantiene la empresa. Los plazos de crédito no son aplicables a personas
naturales que adquieren servicios (segmento residencial) quienes tienen que pagar sus cuentas de contado.
La venta de terminales (Segmento Detalle producto) se realizan bajo el andlisis del score del equipo de
crédito el cual consiste en la revision del Bur6 de Crédito, Historial del comportamiento de pago dentro de
las Telcos y analisis de comportamiento como cliente de Telefénica.

4 residencial, negocios, grandes empresas, Gobierno, operadores interconexion, distribuidores, telefonia uno publico, detalle producto y
grupo.
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Los clientes pertenecientes al resto de segmentos pueden solicitar créditos que van desde los 30-90 dias

para lo cual deberan cumplir las siguientes condiciones:

e Puntaje de Score Crediticio superior a los 850 puntos de acuerdo con el buré de crédito (o su
equivalente una calificacion AA)

¢ No registrar ninguna deuda vencida en el sistema comercial y/o sistema financiero

e Referencias comerciales de clientes y proveedores

e No registrar incumplimientos con 6rganos reguladores (Superintendencia de Compaifiias, IESS, SR,
etc.)

e Aprobar el andlisis de riesgo y capacidad de pago del equipo de crédito.

e Los plazos de crédito dependeran del analisis anterior y del monto promedio de la facturacion en base
a la siguiente matriz.

Rango de facturacion Crédito
(En USS)
De 0a 5,000 Corriente
De 5,001 a 10,000 Hasta 30 dias
De 10,001 a 50,000 Hasta 45 dias
De 50,001 a 100,000 Hasta 60 dias
mas de 100,000 Hasta 90 dias

Fuente y Elaboracion: OTECEL S.A.

Por otro lado, la empresa también cuenta con cuentas por cobrar relacionadas en el corto plazo, que suman
un valor de US$ 3,13 millones, al mostrar un decrecimiento interanual de -12,37% (US$ -441.43 millones),
rubros que corresponden a compafiias con acciones comunes, en ese sentido, se distribuye en 10
empresas aproximadamente, en las cuales los montos mas altos se encuentran en Telefénica Global
Solutions S.L.U. y Telefénica Global Solutions Ecuador S.A.

Igualmente, OTECEL S.A. registra en el activo otras cuentas por cobrar que contabilizan un total de US$
43,97 millones. Analizando la parte de corto plazo de dicha cuenta se evidencia un dinamismo de
+1.279,29% (US$ +40,79 millones) la mayor parte de dicho rubro corresponde a cuentas por cobrar por
liquidacion de tasas de frecuencias de los 2020 a 2022, sobre la cual la Compafiia obtuvo una sentencia
arbitral a favor y Arcotel al cierre de 2023 reconocio este valor de cobro. La evaluacion de la Administracion
de la Compafiiay de sus asesores legales, es que la recuperacién de estos valores es practicamente cierta
y estiman que seran recuperados durante el segundo semestre del afio 2024 debido a que la Arcotel aceptd
la liquidacion de los valores por cobrar realizada por la Comparfiia en el mes de enero del 2024. Adicional,
también se incluyen valores por cobrar con empleados y deudores varios.

Por su parte, la seccion a largo plazo corresponde a saldos por cobrar de Municipios, Arcotel, Garantias
Fiscales y otros. Lo que son Municipios, son valores por embargo de fondos y retencién de dinero de las
cuentas bancarias de la compafiia realizado por varios municipios del pais, generado por ordenanzas que
regulan el uso de frecuencias y espacios aéreos. En cuanto a Arcotel, Corresponden a cuentas por cobrar
por procesos arbitrales y judiciales que tienen fallos favorables a la Compafiia relativos a procesos de: a)
reliquidacion de tasas de concesion variable; b) redondeo.

Respecto al inventario, para junio de 2024 contabiliza un total de US$ 6,65 millones, al disminuir de manera
interanual en -30,46% (US$ -2,91 millones). Dicho inventario se distribuye en teléfonos celulares y
accesorios (tarjetas SIM) y en inventario en transito. Adicionalmente, la compafiia cuenta con una provision
de obsolescencia de inventario. En lo que corresponde a la rotacion del inventario, presenta una variacion
al pasar de 14 dias (jun23) a 10 dias (jun24). Por otra parte, se evidencia que el rubro de propiedades y
equipo es la cuenta con mayor concentracion dentro de los activos con el 28,76%, cerrando junio de 2024
en US$ 215,97 millones.

Paralelamente, para junio de 2024 se observan activos intangibles por US$ 45,52 millones, al exhibir una
expansion interanual de +10,47% (US$ +4,31 millones), que corresponden a una concesion con el Estado
Ecuatoriano®. Cabe sefialar que, las licencias y concesiones se amortizan de acuerdo con los plazos de
vigencia de cada contrato que oscilan entre 1 y 15 afios. Es relevante mencionar que, la compafiia realiza
pruebas de deterioro a los activos intangibles y propiedades y equipo, cuando se producen eventos o
circunstancias que indican que podria no recuperarse su valor en libros. Las pérdidas por deterioro
corresponden al monto en el que el valor en libros del activo excede a su valor recuperable. En el caso que
el monto del valor en libros del activo exceda a su monto recuperable, la compafiia registra una pérdida por
deterioro en los resultados del ejercicio.

5 Ver seccion hechos de importancia
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Otro de los rubros relevantes dentro de los activos corresponde a inversiones temporales que registran un
rubro de US$ 82,85 millones, al experimentar un crecimiento interanual de +85,98% (US$ +38.30 millones),
corresponde a depdsitos a plazo fijo contratados al cierre de diciembre de 2023 y 2022, cuyo vencimiento
comprende entre 150 a 180 dias. Estas inversiones han sido contratadas con entidades locales. La
Compafila mantiene saldos de inversiones medidas al costo amortizado adquiridas a través de un
Fideicomiso en el cual la Compafiia es constituyente y Gnico beneficiario. Estas inversiones son de libre
disponibilidad.

Con relacién a los activos por contratos, para junio de 2024 contabilizan un valor de US$ 8,26 millones,
monto que posee una parte en el corto plazo (US$ 6,40 millones) y otra parte en el largo plazo (US$ 1,86
millones). Considerando la parte corriente hace referencia a activos contractuales y se constituye por los
contratos vigentes con clientes pospago, calculado a través del modelo simplificado local y que se amortiza
durante la vida media del abonado, también abarca las comisiones de captacion de nuevos clientes
capitalizadas y que se amortizan en el periodo de vida media de los abonados.

Finalmente, la empresa cuenta con gastos pagados por anticipado en el corto plazo con US$ 5,49 millones,
al decrecer en -13,37% (US$ -846,93 mil) y en largo plazo con US$ 655,65 mil, decreciendo en -5,30%
(US$ -36,38 mil). Esta cuenta corresponde principalmente a mantenimientos de licencias de software de
red, necesarios para la operacion del servicio mévil avanzado y a pagos por arrendamiento de sitios e
infraestructura diferentes a los contratos de derecho de uso aplicados por NIIF 16. En linea con lo
mencionado, OTECEL S.A. también posee valores por activos por derecho de uso que suman un total de
US$ 185,30 millones, los cuales representan arrendamientos de terrenos, construcciones, medios
portadores, equipos de gestion, operacion y mantenimiento, redes de fibra 6ptica y otros.

Adicionalmente, OTECEL S.A. presenta efectivo en caja y bancos por US$ 26,86 millones, experimentando
una reduccion interanual de -38,59% (US$ -16,88 millones). Asimismo, cuenta con impuestos por recuperar
por US$ 17,70 millones e impuestos a la renta diferido por US$ 32,38 millones. Finalmente, a la fecha se
observan valores de otros activos que cerraron en US$ 957,84 mil.

Pasivos:

OTECEL S.A. para junio de 2024 contabiliza un total de US$ 485,05 millones de pasivos, al exhibir una
ligera reduccion interanual de -0,65% (US$ -3,17 millones), inferior a su promedio de decrecimiento de los
ultimos cinco afios (-9,97%; 2019-2023). De manera especifica, los pasivos corrientes se contrajeron en -
3,22% (US$ -7,61 millones), explicado por la contraccién de los impuestos corrientes (60,16%; US$ -18,80
mil), cuentas por pagar y otras cuentas por pagar (-6,24%; US$ -7,01 millones) y obligaciones financieras
corrientes (-25,40%; US$ -6,40 millones), esto mientras los pasivos de arrendamiento se incrementaron
(+78,23%; US$ +20,14 millones) al igual que los pasivos contingentes (+43,67%; US$ +10,63 millones). Por
su parte, los pasivos no corrientes crecieron en +1,76% (US$ +4,44 millones), efecto que se relaciona con
la apariciéon de obligaciones financieras a largo plazo (US$ 17,46 millones) y reduccion de pasivos por
arrendamiento (-6,08%; US$ -14,44 millones).

Evolucién del Pasivo (US$)
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Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracién: PCR

En lo que respecta a la estructura del pasivo, el 47,09% se concentra en el corto plazo y el 52,91% en el
largo plazo. Bajo esta premisa, los pasivos de arrendamiento no corriente tienen una participacion del
46,03% (US$ 223,28 millones), seguido de las cuentas por pagar y otras a corto plazo con el 21,73% (US$
105,40 millones), pasivos de arrendamiento al corto plazo con el 9,46% (US$ 45,88 millones), pasivos
contingentes con el 7,21% (US$ 34,96 millones), obligaciones financieras corto (3,88%; US$ 18,81 millones)
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y largo plazo (3,60%; US$ 17,46 millones) y el restante 8,09% corresponde a cuentas por pagar compafiias
relacionadas corto plazo (US$ 3,96 millones), impuestos corrientes (US$ 12,45 millones), pasivos por
contratos (US$ 3,04 millones), beneficios a empleados (US$ 3,90 millones), proveedores y otras no
corrientes (US$ 517,00 mil), provision de desmantelamiento (US$ 1,17 millones) y beneficios a empleados
largo plazo (US$ 14,23 millones).

A pesar de la facilidad de la compafiia para apalancarse con sus proveedores; gracias a su tamario, solidez
y trayectoria, ha accedido al mercado de valores y mantiene financiamiento por parte de un banco local. A
la fecha de corte, la deuda financiera segun los balances suma un valor de US$ 36,27 millones, repartidos
entre corto (US$ 18,81 millones) y largo plazo (US$ 17,46 millones), experimentando un incremento
interanual de +43,83% (US$ +11,05 millones); este comportamiento responde a la colocacion del
instrumento vigente en mercado de valores y adquisicién de deuda con entidades bancarias.

Detalle de Obligaciones Financieras (US$ Miles) \

Instituciones \ jun-23 jun-24 Tasa Promedio | Vencimiento
Institucién 1 9.820.000,00 20.000.000,00 10,49% jun-29
Papel Comercial 14.690.121,05 14.731.830,47 7,22% may-25
Total general 24.510.121,05 34.731.830,47
Intereses por pagar bancos 567.831,00 1.050.000,00
Intereses por pagar papel comercial 138.969,95 1.001.700,53
Total general \ 25.216.922,00 | 36.783.531,00 \ \

Fuente: OTECEL S.A. / Elaboracién: PCR

A la fecha de corte, los activos corrientes cubren en 6,86 veces a la deuda financiera, con lo cual se cuenta
con recursos liquidos suficientes para cumplir con las obligaciones con mercado de valores e instituciones
financieras. Asimismo, se evidencia cumplimiento en los pagos de acuerdo con el cronograma pactado.
También, es importante destacar que una parte importante de la deuda financiera se encuentra en
obligaciones con el mercado de valores con tasas de interés adecuadas, lo cual resulta beneficioso para el
emisor al representar menor costo de fondeo.

Con relacién a las cuentas por pagar a proveedores del emisor cerraron en US$ 105,92 millones, donde la
seccion del corto plazo abarca US$ 105,40 millones y experimentd una reduccion interanual de -6,24%
(US$ -7,01 millones), mientras que, el largo plazo suma US$ 517,00 mil, mostrando una reduccién de -
12,87% (US$ -76,37 mil) con relacién a junio 2023. Adicional, las cuentas por pagar relacionadas reflejan
un valor de US$ 3,96 millones, mostrando una reduccién de -11,86% (US$ -533,46 mil), estas cuentas
corresponden tanto a compafiias del exterior como locales, cabe sefalar que, estas cuentas se refieren a
obligaciones de pago por prestacion de servicios, compra de activos fijos e inventarios, y no devengan
intereses ya que, se liquidan hasta 90 dias. Con esto, la rotacion de las cuentas por pagar comerciales y
relacionadas corrientes se mantuvieron estables en 166 dias, valor que es superior al promedio histérico
de los ultimos cinco afios (160 dias, 2019-2023).

La compafiia cuenta con proveedores nacionales como extranjeros, en ese sentido, los principales
proveedores son:

Principales Proveedores \

Proveedor \ Pais Plazo Financiamiento (dias) \
PTIE PHOENIX TOWER INTERNATIONAL Ecuador 30
SHOPNEXT S A Ecuador 75
CONECEL S.A. Ecuador 60
NOKIA SIEMENS NETWORKS ECUADOR S.A. Ecuador 60
INTCOMEX DEL ECUADOR S.A. Ecuador 75
NEGOCIOS Y TELEFONIA Ecuador 60
ALPHACELL S.A. Ecuador 75
HUAWEI TECHNOLOGIES ECUADOR Ecuador 60
TECH MAHINDRA - ECUADOR S. A. Ecuador 60
CIEMTELCOM Ecuador 60

Fuente: OTECEL S.A. / Elaboracién: PCR

Dentro del pasivo, también se encuentra la cuenta de pasivos de arrendamiento que suman un valor de
US$ 269,16 millones, misma que presenta un incremento en la parte corriente de +78,23% (US$ +20,14
millones), al exhibir un rubro de US$ 45,88 millones; por su parte, el apartado no corriente refleja una
reduccion de -6,08% (US$ -14,44 millones). Dicha cuenta se gener6 a partir del afio 2019, como resultado
de la venta de 1.408 torres con sus cimentaciones y cerramientos por un valor de US$ 224,30 mil y su
arrendamiento posterior por un periodo de 10 afios, generando dicho pasivo en su balance.

Adicionalmente, se registran rubros de pasivos por contratos, que experimentaron un decrecimiento
interanual de -22,60% (US$ -886,59 mil), hasta alcanzar un total de US$ 3,04 millones. Esta cuenta esta
compuesta por ingresos diferidos por servicios pendientes de entregar y otros ingresos diferidos; en el
primer caso, corresponde a recargas prepago efectuadas por los abonados de la compaiiia, las cuales se
reconocen en el estado de resultados integrales de acuerdo con el consumo efectuado por éstos.
Adicionalmente, a la fecha de corte OTECEL S.A. cuenta con pasivos contingentes por US$ 34,96 millones,
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valores que se incrementaron en +43,67% (US$ +10,63 millones). Estos pasivos hacen referencia a
contingencias tributarias calificadas como probables por parte de la administracion de la Compafiia y sus
asesores fiscales, procesos legales con ex prestadores de servicios (Telefonia Publica y mensajeria
premium principalmente) de la Compaiiia y otros®.

Por otro lado, el emisor también refleja rubros por provision de desmantelamiento que corresponde al mejor
estimado del costo por desmantelar los principales activos (antenas, infraestructuras, torres instaladas en
ubicaciones de terceros). Ademas, la reversion periddica del descuento se reconoce en el estado de
resultado integral como un gasto financiero contra la provision por desmantelamiento. Es relevante
mencionar que, las principales premisas consideradas fueron: costos de desmantelamiento por sitio,
numero de sitios arrendados en los cuales la compafiia ha instalado infraestructura técnica y tasas de
descuento que promedia las variables macroeconémicas que afectan al Ecuador (PIB, tasa de interés y
riesgo pais). En ese contexto, para junio de 2024 se registra un valor de US$ 1,17 millones, al exhibir un
incremento de +36,30% (US$ +310,72 mil) con relacion a junio de 2023.

Finalmente, en el pasivo se observan valores por beneficios a empleados por un total de US$ 18,13
millones, donde la mayor parte se concentra en la parte no corriente con US$ 14,23 millones y la corriente
con US$ 3,90 millones. Esta cuenta abarca la participacion a trabajadores y otros beneficios sociales.

Soporte Patrimonial:

El patrimonio de la compafiia suma un valor de US$ 265,83 millones para junio de 2024, al aumentar en
+2,74% (US$ +7,09 millones), incremento superior al promedio de los uUltimos cinco afos (+1,83%; 2019-
2023). Este comportamiento responde al crecimiento de los resultados acumulados en +48,27% (US$ +6,64
millones). En lo que concierne a la composicion del patrimonio, el capital social concentra el 68,80% (US$
182,89 millones), reservas el 23,53% (US$ 62,56 millones) y resultados acumulados el 7,67% (US$ 20,39
millones).

Estructura del Patrimonio (%)
Resultados

acumulados
7,67%

Reserva

23,53% Capital Social

68,80%

Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracién: PCR

Con relacion a los resultados acumulados, para junio de 2024 registran un valor de US$ 20,39 millones, al
presentar un incremento interanual de US$ +6,64 millones. Es importante mencionar que, en los periodos
de 2020, 2021 y 2022, OTECEL S.A. present6 pérdidas acumuladas, este comportamiento se debe a que
la compafiia registra fuertes gastos anuales por amortizacion de sus activos intangibles, afectando a su
resultado operacional.

Desempefio Operativo:
Una de las principales compafiias dedicadas a la prestacion de servicios de comunicacion es OTECEL S.A.,
ya que ofrece telefonia celular, internet, roaming, servicio de larga distancia, mensajes escritos y venta de
equipos a nivel nacional. En ese sentido, las ventas del emisor presentan un comportamiento fluctuante en
los ultimos cinco afios (2019-2023), debido a varios factores externos que han influenciado en el sector de
las telecomunicaciones.

Para el afio 2019 la compaifiia registra una caida importante de sus ingresos en -16,33%, debido a una
politica méas conservadora para la aprobacion de terminales celulares de sus clientes y en general una baja
demanda del segmento prepago. Cabe sefialar que, en dicho periodo la empresa realiz6 la venta de 1.408
torres por un valor de US$ 224,30 mil, lo que permitio la generacion de flujos para pagar dividendos al
accionista principal de la compaiiia en los meses de enero y febrero de 2020.

6 Ver seccion hechos de importancia del informe
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Por otro lado, para el afio 2020 debido a la crisis de
la pandemia por COVID-19, la empresa mostré una
contraccion en sus ventas de -18,55%, lo cual se
explica, por un lado, debido a la Ley Organica de
Apoyo Humanitario, que comprendia varias reformas
impulsadas por el Gobierno donde se disponia: el no
aumento de tarifas en servicios basicos incluido
telecomunicaciones desde la vigencia del Estado de
Excepcién y hasta un afio después, la suspension
temporal de cortes por falta de pago de servicios de
telecomunicaciones y cuando se reanuden las
actividades de cobro, se realizarian en doce cuotas o
iguales, sin intereses, multas ni recargos.
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No obstante, gracias al Plan de Vacunacion
implementado por el Gobierno, para el afio 2021 se
retomaron varias actividades econémicas y aumenté el consumo de los hogares; en ese contexto, los
ingresos de OTECEL S.A. mostraron un crecimiento interanual de +6,02%, gracias a la recuperacion
economica y a los productos Tuenti que ofrecié la compaifiia.

Fuente: OTECEL S.A. / Elaboracién: PCR

En cuanto al afio 2022, se origind la guerra entre Rusia y Ucrania, situacion que encarecio los precios de
varios insumos, asi como, menores exportaciones. Adicionalmente, en junio del mismo afio se dio el Paro
Nacional por las movilizaciones indigenas, lo que provocé la ralentizacion de varias actividades econémicas,
y una dificultad en la distribucidn de varios productos a nivel nacional. Sin embargo, gracias a las estrategias
comerciales del emisor, como la nueva linea Telefénica Tech y a la renovacién de la concesion de los
servicios de telecomunicaciones, los ingresos de la empresa se mantuvieron en una tendencia creciente,
experimentando una expansion de +4,51% con relacién a diciembre de 2021.

Por su parte, para diciembre de 2023 los ingresos de OTECEL S.A. presentan un incremento interanual de
+1,30% (US$ +6,39 millones), hasta alcanzar un total de US$ 498,90 millones. Este comportamiento
responde esencialmente a mayores niveles de ingresos por servicios prestados y venta de equipos y
terminales. En este apartado, es relevante mencionar que el costo de ventas evidencié una contraccion
importante de -4,91% (US$ -10,36 millones), explicado por el decremento del costo de servicios prestados
gue corresponde a la prestacion de los servicios maviles, principalmente costos de frecuencias pagados al
estado ecuatoriano, costos de operacion y mantenimiento de la red mavil, entre otros. Finalmente, debido
al dinamismo en otros ingresos, que incluye principalmente cuentas por cobrar a Arcotel por procesos
arbitrales cuya resolucion ha sido favorable a la Compafiia, se obtiene una mejora en la utilidad neta de
+25,75% (US$ +5,77 millones) al cerrar en un valor de US$ 28,19 millones segun los Balances Auditados.

Continuando con el andlisis, para la fecha de andlisis, OTECEL S.A. exhibe una contraccion importante en
sus ingresos operativos (-16,07%; US$ -47,02 millones), comportamiento que responde principalmente a la
disminucion de la subcuenta otros ingresos operativos en -96,19% (US$ -39,73 millones), efecto explicado
ya que en el afio 2023 se registro ingreso extraordinario por US$40,00 millones por determinacion de trato
igualitario ante el ARCOTEL, valor que fue atipico en 2023y, por tanto, para 2024 ya no se observa dicho
rubro. El detalle de la composicidn de los ingresos a la fecha de corte se observa a continuacion:

Ventas (US$y %)

Categoria jun-23 \ jun-24 | Variacion % Variacion Nominal Participacion
Ingresos por servicios 201.863.458,37 | 198.674.809,82 -1,58% -3.188.648,55 80,89%
Equipos y terminales 24.376.285,42 19.712.572,47 -19,13% -4.663.712,95 8,03%
Servicios de VPN 10.859.665,34 | 11.921.264,99 9,78% 1.061.599,65 4,85%
Ingresos por servicios de interconexion 7.493.851,34 6.538.256,35 -12,75% -955.594,99 2,66%
Equipos y servicios de seguridad 1.401.710,57 1.954.864,21 39,46% 553.153,64 0,80%
Otros ingresos Operativos 41.306.519,78 1.573.504,57 -96,19% -39.733.015,21 0,64%
Venta de tecnologia informéticos 720.157,58 1.432.161,62 98,87% 712.004,04 0,58%
Trabajos Realizados 1.132.895,44 1.110.054,37 -2,02% -22.841,07 0,45%
Ingresos por arrendamiento 1.010.665,30 973.008,91 -3,73% -37.656,39 0,40%
Tarjetas Sim 1.372.487,49 958.660,73 -30,15% -413.826,76 0,39%
Otros 1.084.046,02 750.034,93 -30,81% -334.011,09 0,31%

Subtotal

| 292.621.742,65 | 245599.192,97 |
Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracién: PCR

-16,07% -47.022.549,68 100,00%

Observando los costos de ventas, registran una variacion promedio de -4,68% en los ultimos cinco afos
(2019-2023). Asi pues, para la fecha de andlisis, los costos presentan una reduccion interanual de -6,14%
(US$ -7,77 millones), hasta cerrar en US$ 118,72 millones. En este punto, se menciona la introduccién de
nuevos costos referentes a canon por utilizacion del espectro radioeléctrico y canon sobre ingresos, lo cual
incide sobre los costos de servicios de telefonia celular y larga distancia. En linea con lo mencionado, el
margen de costos de venta aumentd a 48,34% para junio de 2024, tras haberse situado en 43,22% en junio
de 2023, asi pues, dicho rubro se encuentra por encima del margen promedio de costos de los ultimos cinco
afos (44,29%; 2019-2023).
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Estructura del costo |

jun-23 jun-24 Variacion |
Costo de Venta de Teléfonos y Accesorios 20.760.522,00 15.717.247,00 -24,29%
Costos de Servicio de Telefonia Celular y Larga Distancia 46.570.115,00 45.267.228,00 -2,80%
Depreciaciones y Amortizaciones 59.154.733,00 57.732.935,00 -2,40%

126.485.370,00 118.717.410,00 -6,14%
Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracion: PCR

En linea con lo anterior, la utilidad bruta cerré en US$ 126,88 millones, al experimentar un decrecimiento
interanual de -23,63% (US$ -39,25 millones); efecto explicado por la disminucion de las ventas en mayor
proporcion que el costo de ventas. Como resultado, el margen bruto decrecio al pasar de 56,78% (jun23) a
51,66% (jun24), valor que se posiciona por debajo del promedio histérico (55,71%; 2019-2023).

Analizando los gastos operacionales, reflejan una tendencia a la baja (-3,26%; 2019-2023). En ese sentido,
para junio de 2024 contabilizan un valor de US$ 98,97 millones al mostrar un decrecimiento de -8,65% (US$
-9,37 millones) respecto a su corte similar de 2023.

La dinamica mencionada, sumada a la utilidad bruta posicion6 el resultado operacional en US$ 27,92
millones para junio de 2024, presentando un decremento interanual de -51,70% (US$ -29,88 millones).
Asimismo, se suma a este rubro los gastos financieros por un valor de US$ 12,57 millones, rubro que se
contrae anualmente en -4,06% (US$ -532,65 mil) respecto a 2023; en este punto, es importante resaltar
gue la empresa contabiliza dentro sus gastos financieros intereses por contratos de arrendamiento.
Adicional, al considerar otros egresos por US$ 5,42 millones, se obtiene una utilidad antes de impuestos de
US$ 9,92 millones. Cabe mencionar que, dichos egresos corresponden a gastos de Brand Fee, Digital Fee
y Management Fee.”

Con base en lo anterior, la utilidad neta del ejercicio exhibe una desmejora interanual de -79,02% (US$ -
20,54 millones), hasta contabilizar un valor de US$ 5,45 millones. Andlogamente, OTECEL S.A. registra un
margen neto de 2,22%, mismo que esta por debajo de su periodo similar anterior (8,88%) y por encima del
promedio histérico (-0,34%). Bajo dicha premisa, el indicador de rentabilidad ROA decreci6 al pasar de
1,74% (jun23) a 0,36% (jun24), ubicandose por encima del promedio de los ultimos cinco afios (0,03%). Lo
mismo sucede con el ROE, el cual experimentd una reduccién de -4,00 p.p., hasta cerrar en 1,06%, rubro
que se posiciona sobre el promedio histérico (-1,00%; 2019-2023).
Indicadores de Rentabilidad (%)
15,00%
10,00%
5,00%
0,00%
-5,00%
-10,00%

-15,00%

dic.-19
dic.-20
dic.-22
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dic.-21

=2==ROA ====ROE

Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracién: PCR

Cobertura con EBITDA:

Los flujos EBITDA de OTECEL S.A., durante los Ultimos cinco afios, presentan una tendencia creciente, lo
cual obedece principalmente a la mejora de la utilidad operativa. De esta manera, en promedio (2019-2023)
su Margen Ebitda se posiciona en 0,71%, esto ya que para diciembre de 2019 y 2020 mantienen un
indicadore negativo. Adicional, para la fecha de andlisis el indicador en mencién se posiciona en 11,39%,
siendo este inferior a lo mostrado en junio de 2023 (19,77%), producto de la desmejora en su resultado
operacional.

7 Management fee: Tarifa de gestion, Brand Fee: Tarifa de marca, Digital fee: Tarifa digital
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Analizando el comportamiento de los flujos Cobertura

EBITDA anuales, para diciembre de 2022 (Veces) oo
cerr6 en US$ 30,19 millones al expandirse en 1259 7 '
US$ +29,14 millones, debido a que se 100000 - 6,00

incrementaron los resultados operacionales. 75000 +
Paralelamente, para diciembre de 2023 los  soo00

4,00

flujos Ebitda totalizaron en US$ 26,09  ,5q00 L 20
millones, exhibiendo un decrecimiento anual ‘ ‘ ‘ ‘ L 0,00
de -13,59% (US$ -4,10 millones); 25000 200
comportamiento que también responde a la (#5000 = 2 S g N 2 @ s
desmejora de la utilidad operativa (US$ -4,10 9 ) 9 g < 6 <

. . ., =l ° =l =l = =l =
millones). Por su parte, con informacion a EBITDA acumulado
junio de 2024 se tiene una reduccion EBITA Douca Finaners corto Plazo
importante en cuanto a los flujos Ebitda ~FEBITDA/ Deuda Financiera
anualizados en -51,65% (US$ -59,76 Fuente: OTECEL S.A. / Elaboracién: PCR

millones), asociado con la reduccién de las
ventas en menor medida que sus costos y gastos operacionales, lo cual afecto la utilidad operativa.

En ese sentido, la cobertura de los gastos financieros con los flujos EBITDA es de 2,22 veces, rubro inferior
a lo registrado en su periodo similar anterior (4,41 veces, jun23); sin embargo, se resalta que dentro de los
gastos financieros gran parte corresponde a intereses por contratos de arrendamiento, por lo que la
cobertura solamente del costo de su deuda financiera es incluso mayor. Respecto a la cobertura de la deuda
financiera a corto plazo, cerr6 en 2,97 veces, misma que es superior a la del promedio histérico (0,50 veces;
2019-2023), mientras que la cobertura de deuda financiera total es de 1,54 veces, valor que se contrae en
-3,05 veces de manera anual. En cuanto al indicador de la cobertura de pasivos totales, a la fecha de corte
alcanzo un valor de 0,12 veces, el cual es superior al promedio de los ultimos cinco afios (0,01 veces), pero
inferior a su corte similar anterior (0,24 veces; jun23).

Endeudamiento:

La empresa no solo se apalanca con sus Endeudamiento

proveedores; sino también, con el (US$y veces)

mercado de valores y entidades %] [ 2000
financieras. Asi pues, para junio de 2024  go,00 -
la deuda financiera totaliza en US$ 36,27
millones al exhibir un incremento
interanual de +43,83% (US$ +11,45 450 |
millones); comportamiento que obedece a

la adquisicion de un nuevo financiamiento 2000 1
con una entidad financiera local y la
colocacion de los instrumentos del
mercado de valores. En este punto, cabe -20,00 - - 16.000

60,00 -

,00

. . . .. [} o - N (vl o™ <
mencionar que, a diferencia de revisiones > P 9 9 B P P

. sy . . S S S rol 3 S =}
anteriores, a la fecha de analisis, el emisor ° ° © © = © =
mantiene una distribucion equitativa entre mmmm Deuda Financiera === Deuda Financiera / EBITDA (12 meses)
deuda corriente (51,87%) y no corriente Deuda Financiera / Patrimonio
(48 13%) Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracién: PCR

A la fecha de corte, el emisor exhibe una buena capacidad para cumplir con toda su deuda financiera a
través de flujos EBITDA anualizados ya que, le tomaria menos de un afio (0,65 de afio) en concluir con
todas sus obligaciones financieras. Tomando en cuenta la relacion de la deuda financiera sobre el
patrimonio, a la fecha de corte, el indicador registra un valor de 0,14 veces, debido al incremento de la
deuda financiera en comparacion con el crecimiento del patrimonio. Finalmente, PCR evidencia que, a pesar
de que los niveles de deuda exhiben un incremento interanual, sigue manteniendo una adecuada capacidad
para cumplir con todas sus obligaciones mediante la generacion de sus flujos.

Liquidez y Flujo de Efectivo:

Histéricamente OTECEL S.A. muestra un nivel de liquidez promedio de 0,68 veces (2019-2023), mientras
que para la fecha de corte el indicador se posiciona en 1,09 veces, mostrando un incremento de +0,05
veces. Efecto que se explica por el crecimiento de los activos corrientes, debido al dinamismo de las
inversiones temporales y otras cuentas por cobrar corrientes, en contraste con el decremento mostrado por
los pasivos a corto plazo. En cuanto a la prueba acida, donde no se consideran los inventarios, se observa
un indicador de 1,06 veces, valor que se encuentra por encima de lo registrado en junio de 2023 (0,99
veces); comportamiento que responde a una expansién en mayor proporciéon de los activos corrientes sin
considerar inventarios, en comparacion con el aumento de los pasivos corrientes. De este modo, se puede
notar que el emisor mantiene los recursos liquidos para hacer frente con sus obligaciones inmediatas al
posicionar sus indicadores de liquidez por encima de la unidad.
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El capital de trabajo muestra una tendencia Liquidez y Capital de Trabajo

decreciente en los dltimos cinco afios de - (USSy veces) oo
36,46% (2019-2023), debido a que el pasivo ' '
corriente  se mantenia superior al activo 120 - -
corriente, principalmente por las cuentas por L
pagar y otras. Sin embargo, para junio de 2024 0,90

exhibe un incremento interanual de +147,41%
(US$ +12,20 millones); con esto, el valor es 0,60 - (100.000)
positivo por US$ 20,48 millones. Con relacion al
ciclo de conversion de efectivo, a la fecha de 0:50 r (£50.000)
corte registra un valor negativo, esto se debe a
que los dias de cuentas por pagar se mantienen T de19  dic20  dic2l  die22  jun23  dic-23  jun-24
en valores muy superior a los dias de cuentas

por cobrar, en los Ultimos cinco afios (2019-
2023) Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracién: PCR

L (50.000)

(200.000)

= Capital de Trabajo e Liquidez General = Prueba Acida

En cuanto al flujo de efectivo a junio de 2024, el emisor exhibe un flujo positivo proveniente de actividades
operativas por US$ 91,73 millones, principalmente por cobros procedentes de ventas de bienes y prestacion
de servicios después de realizar los pagos por sus operaciones diarias como como sueldos, alquileres,
suministros, servicios y comisiones. Por otro lado, se observa un saldo negativo en el flujo neto usado en
actividades de inversién por US$ -88,69 millones, que responde a la inversion en Capex (Activos Fijos o de
Capital) y a la inversién en espectro radioeléctrico, que es el rango de frecuencias de radio que se utiliza
para transmitir sefiales en la telefonia mévil. También se tiene un flujo negativo en actividades de inversion
por concepto de venta de cartera, lo cual va de la mano con una venta por debajo del valor en libros. En
cuanto al flujo de financiamiento se tiene un valor positivo de US$ 3,22 millones, derivado de la diferencia
de la adquisicion de deuda y la amortizacion de la ya existente. De este modo, el saldo final en la caja es
de US$ 26,86 millones, superior al saldo inicial de US$ 20,61 millones.
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Situacion de las emisiones:

El emisor ha cumplido en tiempo y forma con los pagos al mercado de valores; asi como, con los resguardos
de ley que se han establecido para el instrumento calificado. Asi pues, PCR considera que el emisor
presenta capacidad de generacion de flujos.

Instrumento Calificado

Octavo Programa de Papel Comercial

La Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de OTECEL S.A., celebrada el 09 de febrero de
2023, resolvié aprobar el Octavo Programa de Papel Comercial de la compafiia, por un monto de US$
60.000.000,00 délares de los Estados Unidos de América. El 16 de marzo de 2023, la presente emision de
obligaciones fue aprobada mediante Resolucién No. SCVS-IRQ-DRMV-2023-00036920, emitida por la
Superintendencia de Compariias Valores y Seguros.

Caracteristicas de los Valores

Emisor: OTECEL S.A.
Monto del Instrumento: US$ 60.000.000,00
Unidad Monetaria: Ddlares de los Estados Unidos de América
Caracteristicas: Clase Monto (US$) Plazo Pago Capital
A 60.000.000,00 720 dias Al vencimiento
El valor nominal de cada una de las obligaciones sera de un centavo de délar de los Estados
Valor Nominal de cada Titulo: Unidos de América (US$ 0,01), pudiendo emitirse obligaciones por montos mayores, siempre
que sean en multiplos de un centavo de délar de los Estados Unidos de América (US$ 0,01).
Base de célculo Cero cupoén.
Contrato de Underwriting: La presente emisién no contempla contratos de underwriting.
Rescates anticipados: El presente instrumento no contempla sorteos ni Rescates anticipados.
Sistema de Colocacién: Mercado bursatil.

Depésito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores del Banco Central del

Agente Pagador: Ecuador DECEVALE

Estructurador Financiero y Agente
Colocador:

Representante de los
Obligacionistas:

Picaval Casa de Valores S.A.

Bondholder Representative S.A.

Los recursos provenientes de la colocacion de los valores de la emision de obligaciones de
corto plazo o papel comercial seran utilizados en un 100% para cubrir parte de la adquisicién
Destino de los recursos: de activos productivos de Red de la empresa: infraestructura, sitios, equipos, frecuencias, y
software, y el capital de trabajo asociado, consistente en la compra de inventarios y pago de
proveedores no relacionados.

Las Obligaciones de Corto Plazo o Papel Comercial del presente programa estaran amparadas
con Garantia General del emisor, en los términos de la Ley de Mercado de Valores, Libro Il del
Codigo Orgéanico Monetario y Financiero y la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros y deméas normas aplicables.

La compafiia OTECEL S.A establece los siguientes compromisos y resguardos:

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

2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

3. Mantener, durante la vigencia de la emisién la relacion de activos depurados sobre
obligaciones en circulacién, en una razén mayor o igual a 1,25.

Fuente: Picaval Casa de Valores S.A./ Elaboracion: PCR

Garantia:

Destino de recursos

El destino los recursos de dicho instrumento sera utilizado en un 100% para cubrir parte de la adquisicion de
activos productivos de Red de la empresa: infraestructura, sitios, equipos, frecuencias, y software, y el capital
de trabajo asociado, consistente en la compra de inventarios y pago de proveedores no relacionados.

Resguardos de ley:
La compafiia OTECEL S.A establece los siguientes compromisos y resguardos:
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

efectivos
Activos Reales / Pasivos (veces)
Limite jun-24 Cumplimiento
| Activos Reales® / Pasivos | >=1 | 1,43 | Sl |

Fuente: OTECEL S.A./ Elaboraciéon: PCR

A la fecha de corte, los activos reales para los pasivos exigibles se ubicaron en 1,43 veces. Por lo
tanto, el indicador se mantuvo dentro del limite permitido, dando cumplimiento al resguardo.

2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
El emisor cumple con el presente resguardo.

8 Activos Reales: Efectivo en caja y bancos + inversiones temporales+ Cuentas por Cobrar Comerciales+ Otras Cuentas por Cobrar +
cuentas por cobrar relacionadas + Inventarios + activos por contratos + Propiedad y Equipo + activos intangibles + activos por derecho de
uso + otros activos.
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3. Mantener durante la vigencia de la emision la relacion de activos depurados sobre obligaciones en
circulacion, en una razén mayor o igual a 1,25.

Activos Libres de Gravamen / Emisiones de Circulacion (veces)

Descripcion Valor jun-24 Limite Cumple
Activos Depurados 638.149.258 _
Emisiones en Circulacion 60.000.000 1064 >=1.25 sl

Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracion: PCR

A la fecha de corte, los activos depurados sobre las obligaciones en circulacion registran un
indicador de 10,64 veces. dando cumplimiento al resguardo.

Limite de endeudamiento

El emisor de conformidad con lo dispuesto por el articulo dos de la seccion primera, del Capitulo 1V, del
Titulo I, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y Seguros, se obliga
a limitar su endeudamiento a través del Mercado de Valores. EI monto méaximo que podra emitir, para las
emisiones amparadas con garantia general, no podra exceder del ochenta por ciento (80%) del total de
activos; restando los activos diferidos o impuestos diferidos; los activos gravados; los activos en litigio y el
monto de las impugnaciones tributarias, independientemente de la instancia administrativa y judicial en la
gue se encuentren; los derechos fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por
objeto garantizar obligaciones propias o de terceros; cuentas y documentos por cobrar provenientes de
derechos fiduciarios a cualquier titulo, en las cuales el patrimonio autbnomo este compuesto por bienes
gravados; saldo de los valores de renta fija emitidos por el emisor y negociados en el mercado de valores,
para el caso de emisiones de corto plazo considérese el total autorizado como saldo en circulacion; cuentas
por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por conceptos ajenos a su objeto social; y, las
inversiones en acciones en compaiiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o en mercados
regulados y estén vinculadas con el emisor en los términos de la Ley de Mercado de Valores y sus normas
complementarias.

La relacion porcentual determinada anteriormente, debera mantenerse hasta la total redencion de las
obligaciones, respecto de las obligaciones en circulacién no redimidas. El incumplimiento de esta obligacion
dara lugar a declarar de plazo vencido a la emision. Para el efecto se procedera conforme lo previsto en los
respectivos contratos de emision para la solucion de controversias.

CALCULO DEL MONTO MAXIMO DE LA EMISION - JUNIO 2024 |

TOTAL ACTIVOS 750.886
(-) Activos Gravados

(-) Activos diferidos o impuestos diferidos 32.381
(-) Activos en litigio

(-) Monto en impugnaciones tributarias independiente de la instancia administrativa y judicial en la que se encuentren 80.356

(-) Derechos fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar
obligaciones propias o de terceros

(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cuglquier titulo, en los cuales el
patrimonio auténomo este compuesto por bienes gravados

(-) Saldo de valores de tenta fija emitidos por el emisor y negociados en mercado de valores 60.000
(-) Monto no redimido de emisién de Obligaciones de corto plazo "Papel Comercial"

(-) Cuentas por cobrar relacionadas por conceptos ajenos al objeto social
-) Inversiones en acciones en compaifiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa
TOTAL DE ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN

Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracion: PCR

A la fecha de corte, el emisor cumple con el limite de endeudamiento establecido al mantener un saldo de
valores en circulacion de US$ 60,00 millones, cuando el monto maximo de a emitir es de US$ 462,52
millones.

Como compromiso adicional, el emisor se compromete a generar el flujo de caja en niveles suficientes para
honrar las obligaciones con inversionistas, asi también, se obliga a mantener como limite de endeudamiento
una relacién de deuda financiera/Ebitda® no mayor a 2,5 veces. La periodicidad de este indicador sera anual,
con balances cortados a diciembre de cada afio.

e Al cierre de junio de 2024 el emisor mantiene un flujo operativo con un valor positivo de US$ 91,73
millones, con lo cual genera flujos de caja suficientes para honrar sus obligaciones. Adicional el
indicador deuda financiera/Ebitda se posiciona en 0,65 veces con lo cual se cumple con el compromiso
adicional al ser menor en 2,5 veces.

9 Se entendera como deuda financiera, la deuda bancaria de corto y largo plazo més la deuda contraida en mercado de valores de corto
y largo plazo. Para el ebitda se considerara la utilidad operacional mas las depreciaciones y amortizaciones acumuladas por el periodo de
célculo.
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Proyecciones de la Emision:

Estado de Resultados

A continuacién, se muestran las proyecciones del estado de resultados de OTECEL S.A. del Octavo
Programa de Papel Comercial, en un escenario conservador que corresponde al periodo 2023-2025.

Premisas Proyecciones \

Premisas 2023 2024 \ 2025

% de Crecimiento en Ventas 1,8% 2,6% 2,6%
Fuente: Picaval Casa de Valores S.A./ Elaboracion: PCR

Las ventas han mantenido un comportamiento variable durante los Ultimos cinco afios, resultando en un
promedio de variacién de -1,68% (2019-2023). Para el afio 2018, se evidenci6é una expansion de +5,54%
en las ventas del emisor, dinamica que obedece a mayores ventas de teléfonos y accesorios, internet y
publicidad compartida y otros; mientras que, para el afio 2019 y 2020, se observa una reduccién interanual
de -16,33% y -18,55%, respectivamente. No obstante, en los afios subsecuentes, se observa una
recuperacion donde los ingresos mostraron crecimientos de +6,02% para el afio 2021, +4,51% para el afio
2022y +1,30% para el afio 2023.

Paralelamente, segln las proyecciones se espera que para los afios 2024 y 2025 muestren un incremento
de +2,6% para cada afo. Adicionalmente, los ingresos de la compafiia, al cierre de junio de 2024, suman
un total de US$ 245,60 millones, que representa un cumplimiento del 48,87% de lo proyectado. Con relacion
a los costos de ventas cerraron en US$ 118,72 millones, al experimentar una reduccién interanual de -
6,14% (US$ -7,77 millones). Asimismo, los costos de ventas representan un 54,16% de lo estimado para el
afio 2024.

OTECEL S.A.
ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO (miles de US$)

2023 2024 Real jun 24 % Cumpl jun-25
VENTAS . 523.960 . 46,87%
COSTO DE VENTAS . 219.197 . 54,16%
UTILIDAD BRUTA 270.640 | 304.763 126.882 41,63% 151.378
_UTILIDAD OPERATIVA 55 94% 24 177
GASTOS FINANCIEROS

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 10.496

IMPUESTO A LA RENTA 6.292 4.468 71 01% 2.624

UTILIDAD NETA H . 1.872

Fuente: Plcaval Casa de Valores S.A./ Elaborauon PCR

De la misma forma, los gastos operacionales presentaron una variacion promedio de -3,26% en los ultimos
cinco afios (2019-2023). Con base en ello, la empresa estimo6 una expansion del +4,16% para el afio 2024
y para el afio posterior un crecimiento del +2,82%; en ese contexto, los gastos operacionales cerraron en
US$ 98,96 millones hasta junio de 2024, que implica un cumplimiento del 39,25%. Con lo antes mencionado,
la utilidad neta cerré en 5,45 millones para junio de 2024, que corresponde a un cumplimiento del 28,89%.
Para 2025, se proyecta una expansién hasta alcanzar un monto total de US$ 22,06 millones.

PCR considera que el emisor presenta capacidad de generacion de flujos propios del giro de negocio y
provenientes de otros ingresos/egresos dentro de sus proyecciones y de las condiciones del mercado. Es
importante considerar que, OTECEL S.A. ha demostrado un excelente cumplimiento de sus obligaciones y
también con sus accionistas. Adicional a su larga trayectoria, la empresa es una de las empresas mas
grandes del pais en el sector de telecomunicaciones. Igualmente, el mencionado instrumento consta en el
Flujo de Efectivo de la compafiia y se prevé realizar los pagos respectivos en tiempo y forma a lo largo del
2023 hasta el primer semestre de 2025.

Garantia de las Emisiones

PCR ha recibido por parte del emisor el certificado de activos libres de gravamen al corte del 30 de junio de
2024. Es asi como el monto maximo a emitir es de US$ 462,51 millones; encontrandose dentro del monto
maximo permitido por Ley.
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CALCULO DEL MONTO MAXIMO DE LA EMISION - JUNIO 2024

TOTAL ACTIVOS

(-) Activos Gravados

(-) Activos diferidos o impuestos diferidos 32.381
(-) Activos en litigio

(-) Monto en impugnaciones tributarias independiente de la instancia administrativa y judicial en la que se encuentren 80.356

(-) Derechos fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar
obligaciones propias o de terceros

(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cuglquier titulo, en los cuales el
patrimonio auténomo este compuesto por bienes gravados

(-) Saldo de valores de tenta fija emitidos por el emisor y negociados en mercado de valores 60.000
(-) Monto no redimido de emisién de Obligaciones de corto plazo "Papel Comercial"

(-) Cuentas por cobrar relacionadas por conceptos ajenos al objeto social

-) Inversiones en acciones en compaifiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa
TOTAL DE ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN

MONTO MAXIMO A EMITIR (80% ACTIVOS DEDUCIDOS)
Fuente: Picaval Casa de Valores S.A./ Elaboracién: PCR

Riesgo Legal

En la pagina del Consejo de la Judicatura de Pichincha, la empresa como calidad de “ofendido” refleja
registros por ejecucion de acta de transaccion, accion de acceso a la informacion publica, contra actos
administrativos de determinacion tributaria, ejecuciéon de laudo arbitral, ejecucién de acta de transaccion,
entre otros. Por otro lado, en calidad de “demandado”, se evidencian registros por derechos fundamentales
del consumidor, accién de proteccion, derechos fundamentales del consumidor, nulidad de laudo arbitral,
archivo de la investigacion previa, cobro durante la suspension del servicio, entre otros.

Adicional, la Calificadora ha revisado que, a junio de 2024 los valores que mantiene OTECEL S.A. en el
mercado de valores por las emisiones en circulaciéon y por emitirse son inferiores al limite del 200% de su
patrimonio que establece la normativa al ubicarse en 22,57%.

Monto Maximo de Valores en Circulacion (US$) — Al 30 de junio de 2024

Detalle Valor
Patrimonio 265.833.034
200% Patrimonio 531.666.068
Monto no redimido de obligaciones en circulacién 60.000.000
Monto pendiente por colocar VIII PC -
Total Valores en Circulacién y por Colocar 60.000.000|
Total Valores en Circulacién y por Emitirse / Patrimonio (debe ser menor al 200%) 22,57%

Fuente: Picaval Casa de Valores S.A./ Elaboracion: PCR

Para OTECEL S.A, el mercado de valores ocupa el segundo lugar en la prelaciéon de pagos, mismo que al
considerar los US$ 60,00 millones correspondiente al papel comercial, se encontraria cubierto por la
garantia general en 5,31 veces, lo refleja que, en caso de liquidar la empresa, esta cuenta con los activos
disponibles para hacer frente a sus obligaciones con el mercado de valores.

A continuacion, el detalle de la prelacion de pagos y su cobertura:

Posicién Relativa de la Garantia General a junio 2024 \

Orden de Prelacion de Pagos Primera Segunda Tercera Cuarta
Detalle IESS, SRI, Empleados Mercado de Valores Bancos Proveedores
Saldo Contable 60.106.384 60.000.000 20.000.000 105.915.841
Pasivo Acumulado 60.106.384 120.106.384 140.106.384 246.022.225
Fondos Liquidos (Cajay 26.863.435

Bancos)

Activos Libres de Gravamen +

saldo emisiones en circulacién 638.149.258

Cobertura Fondos Liquidos 0,45 0,22 0,19 0,11
Cobertura ALG 10,62 5,31 4,55 2,59

Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracién: PCR

Activos que Respaldan el Programa de Papel Comercial
Las emisiones que mantiene vigentes en el mercado OTECEL S.A. cuenta con los siguientes montos
comprometidos.

DESCRIPCION ‘ Valor en Libros ‘ Monto Comprometido Cobertura VIIl PC
Cuentas por cobrar comerciales no relacionadas 55.819,42 60.000,00 0,93

Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracién: PCR

OTECEL S.A. es una empresa que se dedica al servicio de telecomunicaciones, a través de telefonia
celular, internet, roaming, servicio de larga distancia, mensajes escritos y venta de equipos. Con relacion al
comportamiento de los activos, se refleja una tendencia promedio a la baja de -7,08% en los Ultimos cinco
afios (2019-2023). En linea con lo anterior, la empresa recibe flujos a través de diferentes lineas,
principalmente de las cuentas por cobrar comerciales no relacionadas la cual incluye rubros de clientes
nacionales y del exterior.
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A la fecha de corte, las cuentas por cobrar comerciales registran un valor de US$ 55,82 millones,
experimentando una reduccion interanual de -42,41% (US$ -41,11 millones). Bajo dicha premisa, se
observa una cobertura de 0,93 veces para el Octavo Programa de Papel Comercial considerando las
cuentas por cobrar comerciales no relacionadas. Adicional, cabe mencionar que se toma como referencia
la totalidad del Papel Comercial; sin embargo, a la fecha de andlisis se tiene un saldo de capital por pagar
de US$ 14,73 millones y un valor en intereses por US$ 1,00 millones.

Metodologia utilizada

Manual de Procedimientos de Calificacién de Riesgo — Ecuador

Informacion utilizada para la Calificacién

Informacién financiera: Los informes de auditoria de los afios 2018 y 2019 los realiz6 la firma auditora
PriceWaterHouseCoopers del Ecuador Cia. Ltda., los cuales no presentan salvedades. Por otra parte, los
estados financieros auditados del afio 2020, 2021 y 2022, los realiz¢ la firma Paredes Santos & Asociados
Cia. Ltda. mismos que no presentaron salvedades. Cabe mencionar que, en los informes mencionados se
sefialan algunos asuntos clave, a continuacion, el detalle:

o

Para el

Ingresos por servicios de telefonia mévil: La Compafiia genera ingresos por la prestacion de
servicios de telefonia movil, asi como por la venta de dispositivos méviles y accesorios. Los
ingresos por servicios de telefonia mavil prestados por la Compafiia se dividen en: pospago
(contrato), prepago, interconexién y roaming local e internacional. La valoracién de cada uno de
estos ingresos se fundamenta en reportes de tréafico, los cuales son conciliados con los sistemas
operativos de la Compafia que buscan asegurar que el ingreso reconocido esté adecuadamente
soportado. Por cada tipo de ingreso, al cierre de cada mes se registran estimaciones para los
ultimos dias de cada periodo, estimaciones que posteriormente son comparadas con reportes
reales de tréfico de datos; el ajuste con saldos reales se realiza al mes siguiente. Adicionalmente,
para cada tipo de servicio de telefonia movil, la Compafiia ha firmado contratos con operadoras
relacionadas y no relacionadas, locales y del exterior, estos contratos norman la relacién entre las
partes y fijan las tarifas a ser cobradas y pagadas por el trafico de datos entre las mismas.

Considerando el volumen relevante de informacibn que genera la Compafila por su
transaccionalidad, la misma mantiene un departamento de aseguramiento de ingresos cuya
funcién es validar que los reportes de trafico de datos de cada periodo sean consistentes y
exactos, esta informacion es registrada en los estados financieros de la Compafiia como ingresos
de servicios prestados.

Debido a los diferentes tipos de ingresos por servicios de telefonia mavil, el volumen de
informacion, la relevancia del rubro en los estados financieros, la complejidad de la industria y
estimaciones realizadas de manera mensual por la Compafia para el reconocimiento de los
ingresos en los ultimos dias de cada mes, hemos determinado este como un asunto significativo.

Ambiente Tecnoldgico: En el 2017, OTECEL S.A. finalizé el proceso de implementacion
tecnologica del sistema Full Stack, el cual vino a reemplazar a otros sistemas que estuvieron en
uso hasta el 13 de octubre del 2017. Esto forma parte del proyecto global de implementacion de
la plataforma que tiene como objetivo principal optimizar la automatizacion de los procesos de
negocio. Durante el 2018, la compafiia continué estabilizando varios reportes para poder
presentar informacion financiera mensual y adicionalmente empezé los procesos de adquisicién
del mddulo de seguridad de accesos del ERP e inici6 el proceso de renovacion de la plataforma
de mediador.

Venta de Torres: El 23 de diciembre de 2019, la Compafiia y PTI-Phoenix International Ecuador
S.A. (el comprador) suscribieron un contrato para la venta de 1.408 torres con sus cimentaciones
y cerramientos por un valor de US$ 224, 30 mil y su arrendamiento posterior por un periodo de
10 afios. Este asunto es importante ya que, fue una transaccion extraordinaria del afio y que tuvo
impactos relevantes en varias lineas de los estados financieros, incluyendo ingresos, otras
cuentas por cobrar, propiedades y equipos, activos por derecho de uso y pasivo por
arrendamiento.

informe con corte de diciembre de 2023 la firma encargada de la auditoria fue

PricewaterhouseCoopers del Ecuador Cia. Ltda. (PWC), donde se sefialan los siguientes asuntos
significativos:

@)

Los ingresos por servicios de telefonia mévil prestados por la Compaiiia se dividen en: pospago,
prepago, interconexion y roaming local e internacional. La valoracion de cada uno de estos
ingresos se fundamenta en reportes de trafico de datos, los cuales son conciliados con los
sistemas operativos de la Compafiia que buscan que el ingreso reconocido esté razonablemente
soportado. Debido a los diferentes tipos de ingresos por servicios de telefonia movil, el volumen
de informacion, la relevancia del rubro en los estados financieros, la complejidad de la industria y
estimaciones realizadas de manera mensual por la Compafiia para el reconocimiento de los
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ingresos en los Ultimos dias de cada mes, hemos determinado este como un asunto significativo.
Ademas, se utilizaron Estados financieros internos con corte a junio 2023 y 2024.
Circular de Oferta Publica del Octavo Programa de Papel Comercial.
Certificado de Activos Libres de Gravamen con corte a junio 2024.
Contrato del Octavo Programa de Papel Comercial.
Otros papeles de trabajo

Presencia Bursétil

Situacién del Mercado de Valores:

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

El afio 2020 fue desafiante para el mercado burséatil ecuatoriano debido a la crisis sanitaria por COVID-19,
que afecto la liquidez de la economia. Varias empresas se acogieron a una resolucion de la Junta de
Regulacién Financiera para reprogramar el pago de cuotas de capital. Ademas, la intervencion de varios
participantes del mercado bursatil por investigaciones de la Fiscalia y la Superintendencia de Compafiias
impact6 negativamente su imagen.

En Ecuador, se estan adoptando las opciones de financiamiento e inversion que ofrece el mercado bursétil,
lo que se refleja en los montos negociados en el mercado secundario, que en 2019 representaron un 12%
y en 2020 un 13%, mientras que el resto se encuentra en el mercado primario. La competencia de las
instituciones financieras es uno de los motivos de la evolucién limitada de este mercado. En 2021, el monto
negociado en el mercado bursétil nacional fue de US$ 15,70 millones, equivalente al 14,8% del PIB
ecuatoriano, con un dinamismo del 32,08% en comparacién con el afio anterior.

Para diciembre de 2022, el monto negociado descendi6 a US$ 13,45 millones, representando un 11,8% del
PIB y una variacion de -14%. A finales de 2023, el monto negociado se contrajo en un 1%, totalizando US$
13,31 millones y representando el 11% del PIB.

En junio de 2024, el monto registrado fue de US$ 8,22 millones, reflejando una participacion del 6% del PIB.
Al analizar el mercado por sector, los titulos emitidos por el sector privado representaron el 54,12%, mientras
que los del sector publico representaron el 45,88%°. En el segundo semestre de 2024, los principales
sectores participantes en el mercado bursatil nacional han sido Actividades Financieras y de Seguros
(53,85%), Administracion Publica y Defensa (39,91%), Industrias Manufactureras (2,41%), Comercio al por
Mayor y Menor (1,96%), y otros 12 sectores con una participacion individual menor. De todas estas
emisiones, el 54,84% corresponde a la Bolsa de Valores de Quito y el 45,16% a la Bolsa de Guayaquil.

Tras los crecimientos presentados en los (ltimos afios, el 2023 el Mercado de Valores presentd una
contraccion y las expectativas para el 2024 son similares, los principales factores son la percepcion del
riesgo pais que han implicado en las restricciones de las inversiones, esto sumado a la demora en el pago
de vencimiento de algunos emisores, creando incertidumbre en el mercado. La mayor percepcién de riesgo
también ha ocasionado que los inversionistas migren hacia el corto plazo ocasionando la limitacion de
inversionistas.

Indicador de PresenciaBursatil

La presencia bursétil, es un indicador que permite medir la liquidez de los valores sean éstos de renta fija o
variable. Cuyo principal objetivo es dar a conocer al inversionista que tan facil puede ser un negociado un valor
en el mercado secundario. Para su calculo se considera la siguiente formula:

N¢ de dias negociados mes

Indicador presencia bursatil =
p N de ruedas mes

PCR considera que el indicador de presencia bursatil en valores de renta fija no refleja la liquidez real del
valor dado que, en el pais, el mercado secundario es minimo; el rendimiento atractivo que ofrecen los titulos
de renta fija incentiva a mantener la inversion hasta el vencimiento. Por lo que la calificacion de riesgo es
la que influye en la liquidez del valor en el mercado.

Para la fecha de corte, OTECEL S.A. mantiene vigente en el mercado los siguientes instrumentos que se
detallan a continuacion:

10 Cifras tomadas a junio de 2024 de la Bolsa de Valores de Quito, Boletines Mensuales y Boletin Informativo.
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Presencia Bursatil (US$) —junio 2023
Monto Aprobado  Saldo de Capital
[(CEERVIES) (US$ Miles)

Instrumentos Fecha de Aprobacion Calificaciones

Octavo Programa de Papel SCVS-IRQ-DRMV-2023- PACIFIC CREDIT RATINGS:
Comercial 00036920 60.000.000 14.731.830 AAA
(16 marzo 2023) 24/08/2023
Total 60.000.000 14.731.830

Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracién: PCR

Hechos de importancia:

En el aflo 2020, Telefénica Hispanoamérica pas6é de sociedad limitada a ser sociedad anénima,
reforzando a la sociedad ante posibles movimientos corporativos futuros, como la entrada de algun
inversor o la venta de una parte del capital.

El 23 de diciembre de 2019, la Compafiia y PTI-Phoenix International Ecuador S.A. (el comprador)
suscribieron un contrato para la venta de 1.408 torres con sus cimentaciones y cerramientos por un
valor de US$ 224, 30 mil y su arrendamiento posterior por un periodo de 10 afios. El contrato establece
que, el 27 de diciembre del 2019 fue la fecha de traspaso de propiedad y posesion de la infraestructura;
fecha en la cual el comprador asumié la propiedad de los activos en mencion, junto con los riesgos y
responsabilidades inherentes del dominio, mantenimiento, uso y desocupacién de la infraestructura en
mencion; por ende, en dicha fecha, la compafiia dio de baja el costo histérico y depreciacion acumulada
de los activos vendidos.

Al cierre del ejercicio la compafiia transfirié 1.320 torres por un valor de US$ 208,06 mil y el restante
serd transferido durante el afio 2020. Subsecuentemente, las partes firmaron un contrato de
arrendamiento sobre dicha infraestructura, mediante la cual la Compafiia desde el 27 de diciembre del
2019 arrienda la infraestructura vendida. Como parte de esta transaccion la Compafiia contabilizo los
impactos de la NIIF 16 “Arrendamientos” registrando al cierre del ejercicio un activo por derecho de uso
de US$ 30.133, un pasivo por arrendamiento por US$ 88,89 mil y la diferencia de US$ 58,76 mil como
una pérdida en valoracion del activo por derecho de uso de acuerdo con lo establecido por NIIF 16.
Este asunto es importante ya que, fue una transaccion extraordinaria del afio y que tuvo impactos
relevantes en varias lineas de los estados financieros, incluyendo ingresos, otras cuentas por cobrar,
propiedades y equipos, activos por derecho de uso y pasivo por arrendamiento.

El 20 de noviembre de 2008, la Secretaria Nacional de Telecomunicaciones y la Compaiiia celebraron
el “Contrato de concesion para la prestacion de servicio moévil avanzado, del servicio telefénico de larga
distancia internacional, los que podran prestarse a través de terminales de telecomunicaciones de uso
publico y concesion de las bandas de frecuencias esenciales” el cual tiene una duracion de 15 afios
pudiéndose renovar previo solicitud y acuerdo de las partes. El servicio telefonico de larga distancia
internacional, servicio mévil avanzado y los servicios finales podran prestarse a través de terminales
de telecomunicaciones de uso publico. El espectro concesionado es de 25 MHz en la banda de 850
MHz y 10 MHz en la banda de 1900 MHz.

La concesion considera un pago de US$ 60.000 a la firma del contrato; adicionalmente, incluyen pagos
anuales del 2,93% de los ingresos causados por el uso del servicio y recaudados. La Compafiia
también cancela el 1% de los ingresos recaudados al Fondo de Desarrollo de las Telecomunicaciones.
Otras obligaciones adicionales para Otecel incluyen: (i) cobertura de 652 Km en carreteras durante los
15 afios, (i) HLR (Base de datos central) y plataforma de prepago se mantengan en el pais, (iii)
prohibicion de ceder o transferir el contrato sin autorizacién del ARCOTEL excepto cuando ello ocurra
entre los mismos accionistas de la Sociedad Concesionaria o del grupo empresarial Telefénica S.A., y
(iv) no mantener ni adquirir acciones o participaciones o ejercer el control en otras empresas que
presten el SMA o el Servicio de Telefonia Mdvil Celular (STMC).

El 18 de febrero de 2015, mediante escritura publica, el ARCOTEL y la Compafiia suscribieron un
adendum para la concesiéon de 50 MHz adicionales por US$ 150.000 millones con la vigencia del
contrato original. La Compafiia se compromete a brindar cobertura en 450 km de carreteras. La
Compafiia y el estado ecuatoriano se encuentran en proceso de negociacion de la renovacion de la
concesion por el servicio de telecomunicaciones moviles. De acuerdo con la evaluacion de la gerencia
de la Compaiiia, este proceso sera concluido hasta el tercer trimestre del afio 2023. De acuerdo a la
informacién enviada por la empresa, existe una probabilidad alta que lo mencionado se establezca en
similares términos, la cual duraré hasta la renovacién del contrato de concesién.

Pasivos contingentes se distribuyen:

- Fiscales: Corresponde a contingencias tributarias calificadas como probables por parte de la
administracion de la Compariia y sus asesores fiscales. La Administracion de la Compariia
realizé un analisis sobre la probabilidad de afectacién en aquellos periodos revisados y sujetos
a revisién y determind el pasivo contingente por los conceptos calificados como probables.
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- Legales: Estas Constituyen procesos legales con ex prestadores de servicios (Telefonia
Publica y mensajeria premium principalmente) de la Compafiia. De acuerdo con la evaluacién
realizada por la administracién de la Compafiia y con sus asesores externos determinaron
gue la afectacién a la Compafiia es probable.

- Regulatorias: En el afio 2015 se publicé la Ley Orgéanica de Telecomunicaciones en la cual se
establecié que la Compafiia debia pagar el monto de 33,555 referente al proceso de redondeo
por los afios 1999 y 2000.

Entre los afios 2015 y 2016, la Arcotel efectué el embargo de USD13,561 de las cuentas
bancarias de la Compaiiia. En octubre de 2019, se emiti6é un laudo arbitral favorable a la tesis
de la Compaifiia, en el cual se incluia el pago del capital por este concepto de USD4,801 mas
intereses, sin embargo, en agosto de 2020 se declaré la nulidad del laudo arbitral por parte
del presidente de la Corte Provincial de Pichincha.

Durante el afo 2022, se efectué la actualizacion de la provision, por lo que se reversé
US$25,846 (USD7,196 de gastos administrativos y USD18,650 de interés).

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, se registré una provision de contingentes calificada como
probable por USD8,272 y USD7,901 respectivamente relacionadas con los procesos abiertos
con Arcotel. La valoracién de la provisién se realizé en funcion del analisis realizado por los
asesores legales de la Compaiiia.

Relacién con Empresas Vinculadas

A la fecha de corte, la empresa mantiene cuentas por cobrar relacionadas que suman un total de US$ 3,13
millones, concentrando el 0,42% de sus activos. Mientras que, en sus cuentas por pagar relacionadas
contabilizan un total de US$ 3,96 millones, abarcando un 0,82% del pasivo.
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Anexos

Balance General y Estado de Pérdidas y Ganancias

OTECEL S.A.

Estados Financieros

(US$) Miles dic.-19 dic.-20 dic.-21 dic.-22 jun.-23 dic.-23 jun.-24
BALANCE GENERAL

Efectivo en caja y bancos 117.153 35.816 87.407 30.521 43.742 21.222 26.863
Inversiones temporales - - - 24.163 44.547 70.241 82.850
Cuentas por cobrar comerciales CP 95.502 62.049 64.466 63.184 96.933 56.993 55.819
Otras cuentas por cobrar CP 149.137 2.145 1.954 1.958 3.188 42.095 43.973
Cuentas por cobrar relacionadas 5.639 5.807 5.194 4.724 3.568 4.238 3.127
Inventarios 4.962 5.180 7.202 6.086 9.567 5.386 6.653
Gastos pagados por anticipado 3.604 4.607 3.635 3.821 6.337 4.137 5.490
Activos por contratos 14.944 9.625 7.376 7.092 7.688 7.071 6.396
Impuestos por recuperar - 8.343 24.863 26.658 28.718 16.598 17.704
Total Activo Corriente 390.941  133.572 202.097 168.207  244.287 227.981 248.876
Propiedad y equipo 308.416  265.234 259.774  236.859  215.666 227.594 215.970
Inversiones en acciones - 50 - - - - -
Inversiones temporales - - - - 3.929 - 3.023
Cuentas por cobrar comerciales LP 8.052 5.772 872 924 - 1.211 -
Otras cuentas por cobrar LP 56.937 52.208 46.637 39.077 24.034 16.504 16.343
Gastos pagados por anticipado LP 476 549 503 - 692 - 656
Activos intangibles 121.281 97.819 60.288 46.036 41.210 49.271 45.524
Activos por derecho de uso 139.935 164.062 192.070 192.954  186.087 183.207 185.295
Impuesto a la renta diferido 6.789 23.040 24.723 25.864 28.056 29.965 32.381
Otros activos 879 876 926 1.286 945 1.368 958
Activos por contratos 3.281 2.090 1.800 1.949 2.063 1.295 1.861
Total Activo No Corriente 646.046  611.700 587.593 544.949 502.683 510.415 502.011
ACTIVO TOTAL 1.036.987 745.272  789.690 713.156  746.970 738.396 750.886
Obligaciones Financieras CP 132.268 56.206 95.495 20.055 25.217 17.538 18.812
Cuentas por pagar y otras CP 155.073 106.187 106.282 107.028  112.409 113.475 105.399
Cuentas por pagar compafiias relacionadas CP 128.927 15.646 12.837 12.208 4.496 12.009 3.963
Impuestos corrientes 63.930 17.854 5.567 3.899 31.253 4.568 12.451
Pasivos por contratos 9.449 2.939 3.425 3.757 3.923 3.107 3.036
Pasivos contingentes 46.643 61.833 69.830 36.504 24.337 36.351 34.964
Beneficios a empleados 9.702 600 517 5.453 8.636 7.964 3.898
Pasivos de arrendamiento 19.296 36.998 37.668 44.028 25.741 53.082 45.877
Total Pasivo Corriente 565.288 298.263 331.621 232.932 236.012 248.094 228.401
Obligaciones Financieras LP 12.500 - - - - - 17.458
Cuentas por pagar y otras LP - 438 1.966 7.885 593 6.412 517
Provision de desmantelamiento 2.362 2.367 1.739 1.868 856 726 1.167
Pasivos de arrendamiento 181.735 198.809 230.681 226.307 237.724 209.561 223.282
Pasivo por impuesto a la renta diferido 13.711 - - - - - -
Beneficios a empleados 14.838 14.721 13.918 11.979 13.039 13.224 14.229
Total Pasivo No Corriente 225.146  216.335 248.304 248.039 252.212 229.923 256.653
TOTAL PASIVO 790.434 5145908 579.925 480.971  488.224 478.017 485.053
Capital Social 182.886 182.886 182.886 182.886  182.886 182.886 182.886
Reserva 62.109 62.109 62.109 62.109 62.109 64.103 62.558
Resultados acumulados 1558  (14.321) (35.230) (12.810) 13.752 13.390 20.389
TOTAL PATRIMONIO 246.553  230.674 209.765 232.185 258.746 260.379 265.833
Deuda Financiera 144.768 56.206 95.495 20.055 25.217 17.538 36.270
Corto Plazo 132.268 56.206 95.495 20.055 25.217 17.538 18.812
Largo Plazo 12.500 - - - - - 17.458
ESTADO DE RESULTADOS

Ventas Netas 545.737 444509  471.255 492509  292.622 498.898 245.599
(-)Costo de Ventas 245.647  209.309 218.078 211.079 126.485 200.724 118.717
(s)utilidad Bruta 300.090 235.200 253.177 281.430 166.136 298.174 126.882
(-)Gastos Operacionales 317.904 256.705 252.243 251.356  108.339 272.201 98.965
Resultado Operacional (17.814) (21.505) 934 30.074 57.797 25.973 27.916
(-)Gastos Financieros (Intereses por Préstamos) 19.456 13.476 10.019 10.435 13.107 6.355 12.574
(-)Gastos Financieros (Interés por Contrato de Arrendamien 3.547 14.054 22.367 22.870 - 30.691 -
(-)Otros ingresos (egresos), neto 85.120 27.733 12.200 30.135 (6.031) 51.842 (5.423)
(s)Utilidad antes de Impuesto ala Renta 44303  (21.302) (19.252) 26.904 38.659 40.769 9.920
(-)Impuesto a la Renta (63.940) 4.056 (2.102) (6.969) (12.667) (13.256) (4.468)
(-) Impuesto diferidos - - - - - - -
(+) Otros resultados integrales (1.698) 1.367 446 2.485 - 681 -
Resultado Integral del Afio (21.335) (15.879) (20.908) 22.420 25.992 28.194 5.452

Fuente: OTECEL S.A./ Elaboraciéon: PCR
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Indicadores

OTECEL S.A.
(%, US$, veces y dias) dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 jun-23 dic-23 jun-24
Méargenes
Costo de Ventas/ Ingresos 45,01%  47,09%  46,28%  42,86% = 43,22% 40,23% 48,34%
Margen Bruto 54,99% 52,91% 53,72% 57,14% 56,78% 59,77% 51,66%
Gastos Operacionales/Ingresos 58,25% 57,75% 53,53% 51,04% 37,02% 54,56% 40,30%
Margen Operacional -3,26% -4,84% 0,20% 6,11% 19,75% 5,21% 11,37%
Gastos Financieros/Ingresos 3,57% 3,03% 2,13% 2,12% 4,48% 1,27% 5,12%
Margen Neto -3,91% -3,57% -4,44% 4,55% 8,88% 5,65% 2,22%
Margen EBITDA -3,24% -4,81% 0,22% 6,13% 19,77% 5,23% 11,39%
EBITDA y Cobertura
Depreciaciéon y Amortizacion 132,77 118,05 119,65 118,38 59,15 116,92 57,73
EBITDA acumulado (17.681) (21.387) 1.054 30.192 57.856 26.090 27.974
EBITDA (12 meses) (17.681) (21.387) 1.054 30.192 115.713 26.090 55.948
EBITDA / Gastos Financieros -0,91 -1,59 0,11 2,89 4,41 4,11 2,22
EBITDA / Deuda Financiera Corto Plazo -0,13 -0,38 0,01 1,51 4,59 1,49 2,97
EBITDA / Deuda Financiera -0,12 -0,38 0,01 1,51 4,59 1,49 1,54
EBITDA/ Pasivo total -0,02 -0,04 0,00 0,06 0,24 0,05 0,12
Solvencia
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,72 0,58 0,57 0,48 0,48 0,52 0,47
Deuda Financiera / Pasivo Total 0,18 0,11 0,16 0,04 0,05 0,04 0,07
Deuda Financiera / Patrimonio 0,59 0,24 0,46 0,09 0,10 0,07 0,14
Deuda Financiera CP/ Deuda Total 0,91 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 0,52
Pasivo Total / Patrimonio 3,21 2,23 2,76 2,07 1,89 1,84 1,82
Pasivo Total / Capital Social 4,32 2,81 3,17 2,63 2,67 2,61 2,65
Deuda Financiera / EBITDA (12 meses) - 8,19 - 2,63 90,63 0,66 0,22 0,67 0,65
Pasivo Total / EBITDA (12 meses) - 44,70 - 24,06 550,40 15,93 4,22 18,32 8,67
Rentabilidad (%)
ROA -2,06% -2,13% -2,65% 3,14% 1,74% 3,82% 0,36%
ROE -8,65% -6,88% -9,97% 9,66% 5,02% 10,83% 1,03%
Liquidez
Liquidez General 0,69 0,45 0,61 0,72 1,04 0,92 1,09
Prueba Acida 0,68 0,43 0,59 0,70 0,99 0,90 1,06
Capital de Trabajo (174.347) (164.691) (129.524)  (64.725) 8.276 (20.113) 20.475
Rotacion
Dias de cuentas por cobrar 165 57 55 51 64 75 75
Dias de cuentas por pagar 416 210 197 203 166 225 166
Dias de inventario 7 9 12 10 14 10 10
Ciclo de conversion de efectivo (244) (144) (130) (142) (89) (141) (80)
Flujo de Efectivo
Flujo Operativo 232.560 54.631 110.617 120.213 94.308 144.753 91.727
Flujo de Inversién 11.662 (32.607) (48.714) (72.247) (48.387) (117.073)  (88.691)
Flujo de Financiamiento (169.424) (103.361) (10.312) (104.852) (31.681) (36.979) 3.218
Saldo al Inicio del Periodo 42.355  117.153 35.816 87.407 29.501 30.521 20.609
Saldo al Final del Periodo 117.153 35.816 87.407 30.521 43.742 21.222 26.863
Fuente: OTECEL S.A./ Elaboracién: PCR
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