Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora emite Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda con cargo al:

FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS CERO UNO - FTHVAND 01

Por un monto de:
US $146,400,000.00

El Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01 - FTHVAND 01 - se crea con el fin de titularizar los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros de la Administracién
Nacional de Acueductos y Alcantarillados (ANDA), sobre una porcién de los ingresos a percibir por la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados, en razén de la prestacion de servicios de proveimiento de agua
potable y alcantarillado de Acuerdo a la Ley de la Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados y cualquier otroingreso que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir

Principales Caracteristicas

Monto de la Emisidn:

Hasta US$61,995,000.00

Valor minimoy multiplos de
contratacién de anotaciones
electrdnicas de valores en cuenta:

Cien (US$100.00) y Miltiplos de cien délares de los Estados Unidos de América (US$ 100.00).

Clase de Valor:

Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda con Cargo al FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS
CERO UNO representado por anotaciones electrénicas de valores en cuenta.

Moneda de negociacidn:

Délares de los Estados Unidos de América

Plazo de la emisién

La emision de Valores de Titularizacidn - Titulos de Deuda, representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, tendra un plazo de ciento ochenta meses.

Respaldo de la Emision - Derechos
sobre Flujos Financieros Futuros:

La cesién contractual sobre Flujos Financieros Futuros de la ANDA sobre una porcién correspondiente a losingresos de cada mes de la ANDA conforme se establece en el primer
parrafo de éste prospecto. También formara parte del respaldo de esta emisién, la denominada Cuenta Restringida de Hencorp Valores LTDA., Titularizadora, antes Hencorp

Valores, S.A, Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno. Esta cuenta sera
administrada por Hencorp Valores LTDA,, Titularizadora, antes Hencorp Valores, S.A,, Titularizadora. Este respaldo: i) no deberd ser menor a DOS MILLONES NOVECIENTOS
OCHENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes uno al ciento setenta y ocho; y i) no debera ser menor a los dos préximos Montos de Cesién Mensual de
flujos financieros futuros del mes ciento setenta y nueve al ciento ochenta, que serviran para el pago de capital, e interese s, comisi y emolumentos.

180 dias calendario a partir de lafecha de la primera oferta piblica, en cumplimiento del Art. 76 de la Ley de Titularizacién de Activos. Asimismo, contara con dos afios para colocar
la totalidad de la emisién, transcurrido este plazo no podra colocar nuevos tramos de la emisidn, de conformidad con el articulo tres del Instructivo de Colocaciones de la Bolsa
de Valores de El Salvador, S.A.de C.V.

Plazo de Negociacion:

La Sociedad Titularizadora con Cargo al Fondo de Titularizacién, pagara intereses de forma mensual sobre el saldo de las anotaciones electrénicas de valores en cuenta de cada
titular durante todo el periodo de vigencia de la emisidn que se calcularan con base en el afio calendario, con excepcidn de los pagos de intereses que corresponden al Periodo de
Excepcidn. Adicionalmente, en el Periodo de Restitucién, los intereses devengados acumulados no pagados en el Periodo de Excepcién y su respectiva compensacion seran
pagados de acuerdo al Anexo Uno del Contrato de Titularizacién. La Tasa de Interés podra ser fija o variable a opcidn de la Titularizadora, lo que se determinara antes de la
colocacién de los Valores de Titularizacién. Si la tasa es variable estara conformada por una tasa base o de referencia y un diferencial de interés o sobretasa fija. La tasa base o
de referencia a utilizar sera: (i) la Tasa de Interés Basica Pasiva Promedio Ponderado, TIBP, a ciento ochenta dias plazo publicada por el Banco Central de Reserva de El Salvador,
la semana anterior a la primera negociacién del tramo o de su reajuste; o (ji) la tasa denominada “London Interbank Offered Rate”, mejor conocida como “LIBOR” a seis meses
plazo en su més reciente publicacién por la “ICE Benchmark Administration Limited”. A la tasa base se le sumara una sobretasa que sera fija mientras se encuentre vigente el
plazo de la emisién; dicha sobretasa no podra ser menor de cero punto cero uno por ciento mientras se encuentre vigente el plazo de la emisidn. En el caso de optar por tasa
variable, la Sociedad Titularizadora podra determinar una tasa de interés maxima, la que se estableceria al momento de la colocacién. Asimismo, la Sociedad Titularizadora podra
determinar una tasa de interés minima, la que se estableceria almomento de la colocaci6n. Si la tasa es variable los reajustes de la tasa de interés se realizardn semestralmente
y deberdn ser comunicados a la Bolsa de Valores, mediante notificacidn por escrito de la Sociedad Titularizadora, debidamente legalizada ante Notario, y la Bolsa de Valores ala
Superintendencia del Sistema Financiero a mas tardar un dia habil antes de la vigencia de la nueva tasa, acompafiada de la documentacion respectiva que compruebe la tasa base
de interés utilizada. La Sociedad Titularizadora con cargo al FTHVAND CERO UNO debera publicar en un periddico de circulacidn nacional los reajustes de las tasas de interés el
dia habil antes de la fecha de reajuste.

Tasade Interés:

Forma de Pago de Intereses: Los intereses se pagaran de forma mensual y consecutiva, a excepcidn de los pagos de intereses contemplados en el Periodo de Excepcién.

Forma de Representacién de los Anotaciones electrénicas de Valores en cuenta en la Central de Depésito de Valores, S.A. de C.V.

Valores:

Bolsa en la que se inscribe la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A.de C.V.

emisidn:

La forma de pago de capital podra ser mensual, trimestral, semestral, anual o al vencimiento en cuotas iguales o desiguales y sera definida por la
Titularizadora antes de la colocacién.

Forma de amortizacidn de capital:

AA-, Fitch Centroamérica, S.A. (Con Informacion Financiera al 31de diciembre de 2019)

AA-, Global Ventures, S.A.de C.V. (Con Informacién Financiera al 31de diciembre de 2019)

AAA, Pacific Credit Ratings, S.A. de C.V. (Con informacién Financiera al 31de diciembre de 2019)
La clasificacion de riesgo AA corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e
intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la
economia. Dentro de una escala de clasificacidn se podran utilizar los signos “+”y “-*, para diferenciar los instrumentos con mayor o menor riesgo
dentro de su categoria.

Clasificacién de Riesgo:

LOS BIENES DE HENCORP VALORES LTDA., TITULARIZADORA NO RESPONDERAN POR LAS OBLIGACIONES CONTRAIDAS POR EL FONDO DE TITULARIZACION.
RAZONES LITERALES:
LOS VALORES OBJETO DE ESTA OFERTA SE ENCUENTRAN ASENTADOS EN EL REGISTRO PUBLICO DE LA SUPERINTENDENCIA. SUREGISTRO NO IMPLICA CERTIFICACION SOBRE LA
CALIDAD DEL VALOR O LA SOLVENCIA DEL EMISOR.
LA INSCRIPCION DE LA EMISION EN LA BOLSA NO IMPLICA CERTIFICACION SOBRE LA CALIDAD DEL VALOR 0 LA SOLVENCIA DEL EMISOR.
ES RESPONSABILIDAD DEL INVERSIONISTA LEER LA INFORMACION QUE CONTIENE ESTE PROSPECTO.
Autorizaciones:

Resolucidn de Junta Directiva de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora autorizando para Inscribir Hencorp Valores, S.A,, Titularizadora como Emisor de Valores, en sesién No. JD-10/2010, de
fecha 22 de mayo de 2010. Resolucidn de Junta Directiva de Hencorp Valores, S. A, Titularizadora Autorizacién para Inscripcién de la emisidn de Valores de Titularizacién- Titulos de Deuda, con
cargo al Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01, en sesién No. JD-91/2015, de fecha 23 de septiembre de 2015 y su modificacién en
sesidn de Concejo de Gerentes No. CG-115/2020 de fecha 5 de mayo de 2020. Resolucién de la Junta Directiva de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. nimero JD-07/2010 de fecha 25
de mayo de 2010 que autorizé la inscripcién del Emisor. Resolucién de Comité de Emisiones No. EM-08/2015 de fecha 17 de noviembre de 2015 que autorizd la inscripcién de la emisién de
Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda, con cargo al Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno y su modificacién
conforme resolucidn del Comité de Emisiones No. EM-09/2020 de fecha 8 de mayo de 2020. Resolucién de Consejo Directivo de la Superintendencia de Valores, hoy Superintendencia del
Sistema Financiero, en sesién No. CD-11/2010 de fecha 16 de junio de 2010 que autorizé el Asiento Registral en el Registro Especial de Emisores de Valores del Registro Publico Bursatil.
Resolucién de Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesién No. CD-36/2015 de fecha 15 de octubre de 2015 que autorizd el Asiento en el Registro Especial de
emisiones de valores del Registro Publico Bursatily su modificacién en sesién No. CD-18/2020 de fecha 7 de mayo de 2020. Escritura Publica del Contrato de Titularizacién de Activos del Fondo
de Titularizacién Hencorp Valores Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01, otorgado ante los oficios de Doctor Oscar Antonio Rodriguez con fecha 20 de octubre de 2015, por
Hencorp Valores, S.A,, Titularizadora y su modificacién ante los oficios notariales de Gerardo Miguel Barrios Herrera con fecha 7 de mayo de 2020, y el Representante de los Tenedores de
Valores, SYSVALORES, S.A.de C.V., CASA DE CORREDORES DE BOLSA. La clasificacién de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacién para comprar, vender o mantener un valor, ni
un aval o garantia de una emisidn o su emisor; sino un factor complementario para la toma de decisiones de inversién. Véase la Seccién N° IX, “Factores de Riesgo” de este Prospecto, la cual
contiene una exposicién de ciertos factores que deberan ser considerados por los potenciales adquirientes de los valores ofrecidos.

SOCIEDAD ESTRUCTURADORAY ORIGINADOR: CASA COLOCADORA: REPRESENTANTE DE LOSTENEDORES
ADMINISTRADORA: i HENCORP S.A.DEC.V.,, CASADE DEVALORES:
HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA ADMINISTRACION NACIONAL DE CORREDORES DE BOLSA SYSVALORES, CASA DE CORREDORES
ACUEDUCTOS YALCANTARILLADOS DEBOLSA
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Il. CONTRAPORTADA

El Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno, contara con
los siguientes servicios:

1. Estructurador:

Hencorp Valores, Ltda. Titularizadora es la Sociedad encargada de la Estructuracién y Administracion del FTHVAND CERO
UNO. Sus oficinas se encuentran ubicadas en el Edificio D'CORA, Blvd. Orden de Malta y Calle EL Boquerdn, Urb. Santa Elena,
Antiguo Cuscatlan, La Libertad.

Personade contacto: Eduardo Alfaro.

Teléfono de contacto: 2212-8700. Correo electrdnico: ealfaro@hencorp.com.

Sitio web: http://www.hencorpvalores.com.sv/

2. Agente Colocador

HENCORP S.A.DE C.V., Casa de Corredores de Bolsa ha sido designado como Agente Colocador de la Emision de Valores de
Titularizacion con cargo al FTHVAND CERO UNO. Hencorp S.A. de C.V., Casa de Corredores de Bolsa es una sociedad
autorizada por la Bolsa de Valores de El Salvador y por la Superintendencia del Sistema Financiero para operar como Casa
de Corredoresde Bolsaenelmercadobursétilde El Salvador. Sus oficinas se encuentran ubicadas en Calle Llama del Bosque
Pte. Pasaje S, Urbanizacion Madre Selva 3, Edificio Avante, Nivel 5, #5-06, Antiguo Cuscatlan, La Libertad.

Persona de contacto: Roberto Valdivieso.

Teléfono de contacto: 2500-6900. Correo electrdnico: rvaldivieso@hencorp.com

Sitio web: http://hencorpcasadebolsa.com.sv/

3. Auditor Externoy Fiscal del Fondo de Titularizacion

ZelayaRivas, Asociados y Compafiia, fue nombrada como Auditor Externo del FTHVAND CERO UNO. Es una Firma legalmente
establecida en El Salvador, dedicada a brindar servicios en las areas de auditoria, Impuestos, Asistencia contable, asesoria
de negocios. Actualmente estd inscrita en Los Registros de Auditores Externos que llevan la Superintendencia del Sistema
Financiero y Corte de Cuentas. Asimismo, esta debidamente autorizada a ejercer la auditoria externa bajo el nimero 2503.
Sus oficinas se encuentran ubicadas en la 3a. Calle Poniente No. 3655, Colonia Escaldn, San Salvador.

Persona de contacto: José Mario Zelaya Rivas.

Teléfono de contacto: 2298-7178. Correo electronico: mariozelaya@zelayarivas.com.sv

Colegio profesional a que pertenece: Colegio de Contadores de El Salvador. Sitio web: https://www.zelayarivas.com.sv/

4, Perito Valuador de Flujos Futuros

La firma KPMG fue nombrada como Perito Valuador de Flujos del FTHVAND 01. KPMG, S.A. se encuentra registrada en la
Superintendencia del Sistema Financiero como auditor externo bajo el asiento AE-0001-1994 y ha sido calificado como Perito
Valuador de activos financieros para procesos de titularizacion de activos.

Sus oficinas se encuentran ubicadas en Calle Loma Linda # 266, Colonia San Benito, San Salvador.

Persona de contacto: Ciro R. Mejia Gonzalez.

Teléfono de contacto: 2213-8400.

5. Asesores Legales.

Grupo Consultor Lawyears, S.A. de C.V. ha sido designada como la firma de abogados asesores de la Emision de Valores de
Titularizacién con cargo FTHVAND 01. Las areas de especializacion de la firma se enfocan en el derecho corporativo en
general,incluyendo derecho civil, mercantil, financiero, bursatil, y propiedad intelectual, asi como procesos administrativos,
ademas de brindar servicios juridicos y notariales en general.

Sus oficinas se encuentran ubicadas en la 12 calle poniente 2657, Colonia Flor Blanca, San Salvador.

Persona de contacto: Doctor Oscar Antonio Rodriguez

Teléfono de contacto: 2245 2766



HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA

Edif. D'Cora, 2°. Nivel, Blvd. Orden de Malta y Calle El Boquerdn, Urb. Santa Elena, Antiguo Cuscatlan, La Libertad, El Salvador, C.A.
Tel: (503) 2212-8700 Fax:(503) 2289-2577

Antiguo Cuscatlan, La Libertad
Mayo de 2020

Estimado Inversionista:

Enrepresentacion del Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados 01, me es grato ofrecerle a Usted la emision de Valores de Titularizacion.
Con la colocacion en el mercado de capitales de estos instrumentos se comprara una porcion de los
flujos financieros futuros de los ingresos de la Administracion Nacional de Acueductos y
Alcantarillados.

Este prospecto le presenta informacion financiera proyectada del Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01, asi como las caracteristicas de
los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda emitidos con cargo al mismo.

Los Valores de Titularizacion le ofrecen una alternativa para colocar sus recursos a un rendimiento
atractivoy con alta capacidad de pago.

o ¥ R Vg
/ ” < N
Atentamente, Q. \
: A Ml

Eduardo Arturo Alfaro Barillas
Gerente Secretario y Representante Legal
Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora



IV.DECLARACION JURADA DE VERACIDAD DE INFORMACION

En la ciudad de Antiguo Cuscatlan, alas nueve horas deldia cuatro de mayo de dos mil veinte.- Ante mi, GERARDO
MIGUEL BARRIOS HERRERA, Notario, del domicilio de San Salvador, comparece EDUARDO ARTURO ALFARO
BARILLAS, de cincuenta y un afios de edad., Ingeniero Mecanico, de nacionalidad salvadorefia, con domicilio de la
ciudad de San Salvador, Departamento de San Salvador, a quien conozcoy es portador de su Documento Unico de
|dentidad nimero cero cero cuatrocientos veinte mil novecientos cincuenta - nueve, con Nimero de Identificacion
Tributaria cero seiscientos catorce - cero ochentayun mil ciento sesentayocho - cerocerotres - seis, quien actia
ennombrey representacionensucalidad de Gerente Secretario y por lotanto Representante Legal de la sociedad
HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, que puede abreviarse HENCORP VALORES, LTDA.
TITULARIZADORA, con Nimero de Identificacion Tributaria cero seiscientos catorce - cero veinte mil setecientos
ocho - ciento uno - siete; sociedad que actia en caracter de administradora del Fondo de Titularizacion
denominado “FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y
ALCANTARILLADOS CERO UNO" cuya personeria al final de este instrumento relacionaré, Bajo Juramento
Declara; Que la informacién proporcionada para fines del registro de la emisién del FONDO DE TITULARIZACION
HENCORP VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS CERO UNO es veraz,
precisa y completa y refleja la situacion financiera real de la Sociedad Titularizadora que represento y el FONDO
DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS
CERO UNO administrado por mi representada. Ademas, se compromete a mantener actualizada la informacion
ante la Superintendencia del Sistema Financiero, y a facilitar la informacidn requerida por Ley. EL SUSCRITO
NOTARIO DA FE: de ser legitima y suficiente la personeria con la que actla el compareciente por haber tenido a la
vista: Testimonio de Escritura Publica de Modificacion del Pacto Social y de la sociedad HENCORP VALORES,
LIMITADA, TITULARIZADORA, otorgada en la ciudad de San Salvador, a las nueve horas y treintay tres minutos
del dia nueve de mayo del afio dos mil dieciocho, ante mis oficios notariales, en la cual consta la calificacion
favorable correspondiente, otorgada por el Superintendente del Sistema Financiero el dia veintiuno de mayo del
afio dos mil dieciocho e inscrita en el Registro de Comercio el diaveintiuno de junio de dos mil dieciochoal Nimero
CIENTO TREINTA Y CUATRO del Libro TRES MIL NOVECIENTOS NUEVE del Registro de Sociedades. En esta
escritura constan todas las clausulas por la cual se rige actualmente la sociedad HENCORP VALORES, LIMITADA,
TITULARIZADORA y en la cual se establece: Que la denominacion y domicilio de la sociedad es como aparece
consignados anteriormente; que su plazo es indeterminado; que su finalidad social es constituir, integrar y
administrar Fondos de Titularizacion de conformidad a la Ley de Titularizacion de Activos, y emitir valores con
cargoadichos Fondos; que el gobierno corporativoy la administracion de lasociedad estara confiadaa un Concejo
de Gerentes integrada por dos Gerentes Generales que se denominan Gerente Presidente y Gerente Secretarioy
a Gerentes Administrativos y sus respectivos suplentes, determinados por la Junta General de Socios, pero en
ningun caso podran ser menos de dos, correspondiéndole representar ala sociedad judicial y extrajudicialmente
y hacer uso de la firma social, al Gerente Presidente y Gerente Secretario, conjunta o separadamente, y quienes
podran otorgar actos como el presente; b) Credencial de Reestructuracion de Concejo de Gerentes, en la cual
consta que en Sesionde Junta General Ordinariade Socios, celebradaenlaciudad de Antiguo Cuscatlan, alas diez
horas del dia veintiuno de febrero del afio dos mil diecinueve, los socios acordaron reestructurar el Concejo de
Gerentes, en virtud de la renuncia dejada por uno de sus miembros, quedando siempre el compareciente como
Gerente Secretario del Concejo de Gerentes de la Sociedad, por el periodo que vence el dia veintidds de febrero
del afio dos mil veintidds e inscrita dicha credencial en el Registro de Comercio al nimero OCHENTAY CINCO del
Libro CUATRO MIL VEINTICINCO. Asi se expreso el compareciente a quien explique los efectos legales de la
presente Acta Notarial lacual constadeunayleido que le fue por mitodo lo escrito ensusolo actosininterrupcion,
manifesto conformidad, ratifico su contenido y firmamos. DOY FE.
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VI. APROBACIONES DE LA EMISION

a)

b)

d)

Resolucion de Junta Directiva de Hencorp Valores, S. A, Titularizadora:

Autorizacion para Inscripcion de Hencorp Valores, S.A,, Titularizadora como Emisor de Valores,
en sesion No. JD-10/2010, de fecha 22 de mayo de 2010.

Autorizacion para Inscripcion de la emision de Valores de Titularizacion-Titulos de Deuda, con
cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y
Alcantarillados Cero Uno, en sesion No. JD-91/2015, de fecha 23 de septiembre de 2015 y su
modificacion en sesion No. CG-115/2020 de fecha 5 de mayo de 2020

Inscripcion en Bolsa de Valores autorizada por la Junta Directiva de la Bolsa de Valores de El
Salvador,S.A.de C.V., asi:

Inscripcion de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora como Emisor de Valores, en sesion No. JD-
07/2010, de fecha 25 de mayo de 2010.

Resolucion del Comité de Emisiones de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. nimero
EM-08/2015 de fecha 17 de noviembre de 2015 donde se autorizd la inscripcion de la emision de
Valoresde Titularizacion - Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno y su modificacion conforme
resolucion del Comité de Emisiones No. EM-09/2020 de fecha 8 de mayo de 2020.

Autorizacion del Asiento Registral en el Registro Publico Bursatil, por el Consejo Directivo de la
Superintendencia de Valores, hoy Superintendencia del Sistema Financiero, ast:

Asiento Registral de HENCORP VALORES, S.A., Titularizadora como Emisor de Valores, en sesion
No.CD-11/2010, de fecha 16 de junio de 2010.

Asiento Registral de la emision de Valores de Titularizacion-Titulos de Deuda, con cargo al Fondo
de Titularizaciéon Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01,
ensesion No.CD-36/2015, de fecha15de Octubre de 2015 y su modificacion en CD-18/2020 de fecha
7 de mayo de 2020.

Escritura Publica del Contrato de Titularizacion de activos del Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01, otorgado ante los oficios
del Doctor Oscar Antonio Rodriguez, con fecha 20 de octubre de 2015, por Hencorp Valores, S.A.,
Titularizadoray el Representante de los Tenedores de Valores, SYSVALORES, SOCIEDAD
ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE, CASA DE CORREDORES DE BOLSA y su modificacion ante los
oficios de Gerardo Miguel Barrios Herrera con fecha 7 de mayo de 2020.



VII. CARACTERISTICAS DE LA EMISION

Denominacion del Fondo de Titularizacion

FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01,
denominacion que podra abreviarse “FTHVAND 01",

Denominacion del Emisor:

HENCORP VALORES, SOCIEDAD ANONIMA, TITULARIZADORA, en caracter de administradora del FTHVAND 01y con cargo a dicho
Fondo.

Representante de los Tenedores de Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda con cargo al FTHVAND CERO UNO:

SYSVALORES, S.A.de C.V.,Casade Corredores de Bolsa.

Denominacion del Originador:
ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS (en adelante también referido como “ANDA”).

Denominacion de la Sociedad Titularizadora:

Hencorp Valores, Limitada, Titularizadora, que puede abreviarse Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora.

Denominacion de la Emision:

Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda con cargo al FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS CERO UNO, cuya abreviacion es VTHVANDOL.

Naturaleza del Valor:

Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda, negociables,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta a favor de cada uno de sus titulares y representan su
participacidn individual en un crédito colectivo con cargo al FTHVAND CERO UNO.

Clase de Valor:

Valores de Titularizacién - Titulo de Deuda con cargo al FTHVAND CERO UNO, representados por anotaciones electrénicas de
valores en cuenta, en adelante: “Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda”.

Monto de la Emision:

Hasta CIENTO CUARENTAY SEIS MILLONES CUATROCIENTOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacion de Anotaciones Electronicas de Valores en Cuenta:

Elvalor minimo de cor)tratacién de los Valores de Titularizacion §eré de CIEN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
y mﬁltiplos de CIEN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

Moneda de Negociacion:

Doélares de los Estados Unidos de América



Cantidad de Valores:

Hasta UN MILLON CUATROCIENTOS SESENTAY CUATRO MIL representados por anotaciones Electrénicas de Valores en Cuenta.

Forma de Representacion de los Valores:

Anotaciones Electrdnicas de Valores en Cuenta.

Tramos de la Emisidn:

Denominacidn delTramo Monto del Tramo Cantidad de Valores = Plazo de laEmision Clasificacion de Riesgo
FITCH: AA-
Por definir en colocacion = Hasta US$ 146,400,000 Hasta 1,464,000 Hasta 180 meses PCR: AAA

GLOBAL VENTURE: AA-

Transferencia de los Valores:

Los traspasos de los valores representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta se efectuaran por medio de
transferencia contable en el registro de cuenta de valores que de forma electrénica lleva la sociedad Central de Depédsito de
Valores, S.A.de C.V., en adelante CEDEVAL, S.A.de C.V.

Plazo de la Emision:

La emisidn de Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda, representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta,
tendra un plazo de hasta 180 meses.

Formay Lugar de Pago:

La forma del pago del capital de la emision se establecera al momento de la colocacion. Los intereses se pagaran de forma
mensual y consecutiva, a excepcion de los pagos de intereses contemplados en el Periodo de Excepcidn. Adicionalmente en el
Periodo de Restitucion los intereses devengados acumulados no pagados en el Periodo de Excepcion y su respectiva
compensacion serdn pagados de acuerdo al Anexo Uno de este documento. Tanto capital como intereses y compensaciones
seran pagaderos a través del procedimiento establecido por CEDEVAL, S.A. DE C.V., consistente en:

I) CEDEVAL, S.A. DE C.V., entregara a HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, con anticipacion de tres dias habiles a
lafecha de cada pago de intereses, compensaciones y amortizaciones de capital, un reporte en el cual detallara informacién de
la emisidn a pagar;

I1) HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, con cargo al Fondo de Titularizacion FTHVAND CERO UNO, verificara con
anterioridad de dos dias habiles a la fecha de pago, el monto a pagar y entregara los fondos a CEDEVAL, S.A. DE C.V,, de la
siguiente forma:

1) Si los fondos son entregados mediante cheque con fondos en firme a CEDEVAL, S.A. DE C.V., el pago se efectuara un
dia habil antes del dia de pago de los intereses, compensaciones o el capital;y

2) Silos fondos son entregados mediante transferencia bancaria cablegrafica hacia la o las cuentas que CEDEVAL, S.A.
DE C.V., indique, el pago se efectuard antes de las nueve horas del dia establecido para el pago de capital, intereses o
compensaciones;

[11) HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, con cargo al Fondo de Titularizacion FTHVAND CERO UNO, queda
exonerada de realizar los pagos luego de realizar el pago a CEDEVAL, S.A. de C.V,, 0 a las cuentas que CEDEVAL, S.A.de C.V,,
hubiere indicado, segun el caso;

IV) Una vez se tuviere la verificacion del pago por parte de HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, con cargo al Fondo
de Titularizacion FTHVAND CERO UNO, CEDEVAL, S.A. de C.V., procedera a cancelar a cada Participante Directo, Casa de
Corredores de Bolsa, la cantidad que le corresponde, en la cuenta bancaria que cada una de éstas hubiere instruido a CEDEVAL,
S.A.de C.V,, paradicho fin;



V) Es el Participante Directo, Casa de Corredores de Bolsa, quien realizara los pagos individuales a cada inversionista titular de
los Valores de Titularizacion;

VI) EL dltimo pago de intereses de la emisidn se efectuara al vencimiento del plazo de los Valores de Titularizacion;
VII) Cuando los pagos venzan en dia no habil, el pago se realizara el dia habil inmediato siguiente;

VIIl) Los pagos que realizard CEDEVAL, S.A. de C.V., se haran de sus oficinas principales ubicadas en Urbanizacién Jardines de
La Hacienda, Boulevard Merliot y Avenida Las Carretas, Antiguo Cuscatlan, Departamento de La Libertad;y

IX) Los pagos que realizaran las Casas de Corredores de Bolsa, se haran en sus oficinas.

Tasa de Interés

La Sociedad Titularizadora con Cargo al Fondo de Titularizacion, pagara intereses de forma mensual sobre el saldo de las
anotaciones electrénicas de valores en cuenta de cadatitular durante todo el periodo de vigencia de la emisidn que se calcularan
con base en el afio calendario, con excepcién de los pagos de intereses que corresponden al Periodo de Excepcidn.
Adicionalmente, en el Periodo de Restitucidn, los intereses devengados acumulados no pagados en el Periodo de Excepcidny su
respectiva compensacion seran pagados de acuerdo al Anexo Uno de este documento.

La Tasa de Interés podra ser fija o variable a opcidn de la Titularizadora, lo que se determinara antes de la colocacion de los
Valores de Titularizacidn. Silatasa es variable estara conformada por una tasa base o de referencia y un diferencial de interés o
sobretasafija. Latasa base o de referencia a utilizar sera:

(i) la Tasa de Interés Basica Pasiva Promedio Ponderado, TIBP, a ciento ochenta dias plazo publicada por el Banco Central de
Reserva de El Salvador, la semana anterior a la primera negociacion del tramo o de su reajuste; o

(ii) la tasa denominada “London Interbank Offered Rate”, mejor conocida como “LIBOR” a seis meses plazo en su mas reciente
publicacion por la “ICE Benchmark Administration Limited”.

Alatasabase se le sumara una sobretasa que sera fija mientras se encuentre vigente el plazo de la emisidn; dicha sobretasa no
podra ser menor de cero punto cero uno por ciento mientras se encuentre vigente el plazo de la emision. En el caso de optar por
tasa variable, la Sociedad Titularizadora podra determinar una tasa de interés maxima, la que se estableceria al momento de la
colocacion. Asimismo, la Sociedad Titularizadora podra determinar una tasa de interés minima, la que se estableceria al
momento de la colocacidn. Si la tasa es variable los reajustes de latasa de interés se realizaran semestralmente y deberdn ser
comunicados alaBolsa de Valores, mediante notificacion por escrito de la Sociedad Titularizadora, debidamente legalizada ante
Notario, y la Bolsa de Valores a la Superintendencia del Sistema Financiero a mas tardar un dia habil antes de la vigencia de la
nueva tasa, acompafada de la documentacion respectiva que compruebe la tasa base de interés utilizada. La Sociedad
Titularizadora con cargo al FTHVAND CERO UNO debera publicar en un periddico de circulacién nacional los reajustes de las
tasas de interés el dia habil antes de la fecha de reajuste.

Interés Moratorio:

En caso de mora en el pago de capital e intereses, el Fondo de Titularizacién no reconoceré a los Tenedores de Valores ningln
interés moratorio sobre la porcidn del capital de la cuota correspondiente en mora.

Prelacion de Pagos:

Todo pago se hard por la Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacidn, a través de la cuenta de depdsito bancaria
abiertaenunBanco debidamente autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero pararealizar operaciones pasivas,
denominada para los efectos del presente contrato “Cuenta Discrecional”, en cada periodo de pago. exceptuando los periodos de
pago contemplados en el Periodo de Excepcidn y en el Periodo de Restituciéon de conformidad con las cldusulas 2) y 3)
respectivamente, en el siguiente orden:

1) PRELACION DE PAGOS GENERAL: Primero: Se abona la cuenta bancaria denominada para los efectos de este contrato “Cuenta
Restringida”, cuyo saldo: i) no debera ser menor a DOS MILLONES NOVECIENTOS OCHENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA del mes uno al ciento setenta y ocho; y ii) no debera ser menor a los dos préximos Montos de Cesidn
Mensual de flujos financieros futuros del mes ciento setenta y nueve al ciento ochenta, que servirdn para el pago de capital, e
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intereses, comisiones y emolumentos. Sin perjuicio de lo anterior, la Cuenta Restringida podra ser utilizada siempre y cuando no
pueda realizarse el pago de capital, intereses, comisiones y emolumentos con los recursos de la Cuenta Discrecional, sin que
esto implique un evento de incumplimiento o causal de caducidad a cualquiera de los Contratos del presente proceso de
Titularizacion.Serédobligacién del Originador restituir la Cuenta Restringida a su saldo contractual, contando éste con un periodo
de tres meses posteriores a la disposicion de los fondos de la Cuenta Restringida para realizar la restitucion correspondiente;
Segundo: Obligaciones a favor de los Tenedores de Valores; Tercero: Comisiones a la Sociedad Titularizadora; Cuarto: Saldo de
costos y gastos adeudados a terceros, de conformidad a lo previsto en el presente contrato; Quinto: Cualquier remanente se
devolvera mensualmente al Originador en la forma prevista en este contrato

2) PRELACION DE PAGOS EN EL PERIODO DE EXCEPCION: Primero: Se abona la cuenta bancaria denominada para los efectos
de este contrato “Cuenta Restringida”, cuyo saldo: i) no debera ser menor a DOS MILLONES NOVECIENTOS OCHENTA MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes uno al ciento setenta y ocho; y ii) no debera ser menor a los dos
préximos Montos de Cesion Mensual de flujos financieros futuros del mes ciento setentay nueve al ciento ochenta, que serviran
para el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Sin perjuicio de lo anterior, la Cuenta Restringida podra ser
utilizada siempre y cuando no pueda realizarse el pago de capital, intereses, comisiones y emolumentos con los recursos de la
Cuenta Discrecional, sin que esto implique un evento de incumplimiento o causal de caducidad a cualquiera de los Contratos del
presente proceso de Titularizacion. Sera obligacion del Originador restituir la Cuenta Restringida a su saldo contractual,
contando éste con un periodo de tres meses posteriores a la disposicion de los fondos de la Cuenta Restringida para realizar la
restitucion correspondiente; Segundo: Comisiones a la Sociedad Titularizadora; Tercero: Saldo de costos y gastos adeudados a
terceros, de conformidad a lo previsto en el presente contrato; Cuarto: Cualquier ingreso percibido por el FTHVAND CERO UNO
durante el Periodo de Excepcion no se devolvera mensualmente al Originador.

3) PRELACION DE PAGOS EN EL PERIODO DE RESTITUCION: Primero: Obligaciones a favor de los Tenedores de Valores del
periodo corriente; Segundo: Saldo de costos y gastos adeudados a terceros; Tercero: Compensaciones por Intereses
Acumulados no pagados correspondientes al Periodo de Excepcién afavor de los Tenedores de Valores; Cuarto: Comisionesala
Sociedad Titularizadora; Quinto: Obligaciones a favor de los Tenedores de Valores correspondientes al Periodo de Excepcion de
acuerdo al Anexo Uno del presente Instrumento; Sexto: Se abona la cuenta bancaria denominada para los efectos de este
contrato “Cuenta Restringida”, cuyo saldo: i) no debera ser menor a DOS MILLONES NOVECIENTOS OCHENTA MIL DOLARES DE
LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes uno al ciento setentay ocho; yii) no debera ser menor a los dos préximos Montos de
Cesion Mensual de flujos financieros futuros del mes ciento setenta y nueve al ciento ochenta, que serviran para el pago de
capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Sin perjuicio de lo anterior, la Cuenta Restringida podra ser utilizada siempre y
cuando no puedarealizarse el pago de capital, intereses, comisiones y emolumentos con los recursos de la Cuenta Discrecional,
sin que estoimplique un evento de incumplimiento o causal de caducidad a cualquiera de los Contratos del presente proceso de
Titularizacion. Seraobligacion del Originador restituir la Cuenta Restringida a su saldo contractual, contando éste con un periodo
de tres meses posteriores a la disposicion de los fondos de la Cuenta Restringida para realizar la restitucion correspondiente;
Séptimo: Cualquier remanente se devolvera al Originador una vez finalizado el Periodo de Restitucion.

Estructuracion de los Tramos a Negociar de la Emision:

La emisidn contara con un tramo como minimo. La Sociedad Titularizadora debera remitir con tres dias habiles antes de la
colocacidn la certificacion del punto de acta de su Concejo de Gerentes a la Bolsade Valores y a la Superintendencia del Sistema
Financiero, con la firma debidamente autenticada por Notario, mediante la cual autoriza la fecha de negociacidn y la fecha de
liquidacion deltramo, latasafijao latasabaseyla sobretasa, el monto a negociar, el valor minimo y multiplos de contratacion de
la anotacion electrodnica de valores en cuenta, tasas minimas y maximas, y la fecha de vencimiento.

Destino de los Fondos de la Emision:

Los fondos que se obtengan por la negociacidn de la presente emision seran invertidos por la Sociedad Titularizadora con cargo
alFondo deTitularizacidn, enla adquisicion de derechos sobre flujos financieros futuros de unaporcion de los primerosingresos
percibidos por la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados en razon de la prestacién de servicios de
proveimiento de agua potableyalcantarillado de Acuerdo alaLey de la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados
y cualquier otro ingreso que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir. Los montos establecidos seran libres de
cualquier impuesto que en el futuro puedan serles aplicados, correspondiéndola a la Administracién Nacional de Acueductosy
Alcantarillados, el pago ya sea a la administracion tributaria o a la entidad competente, de todo tipo de impuestos, tasas,
contribuciones especiales o tributos en general, que cause lageneracion de dichos flujos financieros futuros, en caso aplicasen.

Destino de los Fondos Obtenidos de la Cesion de Derechos sobre Flujos Financieros Futuros:
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Los fondos que ANDA, reciba en virtud de la cesion de los derechos sobre flujos financieros futuros, que efectue al Fondo de
Titularizacion FTHVAND CERO UNO, seran invertidos por ANDA en el pago de sus obligaciones con la Comisidn Ejecutiva
Hidroeléctrica del Rio Lempa.

Ratios Financieros:

ANDA, se encontrard sujeta acumplir con los siguientes ratios financieros: i) Porcentaje de recaudaciondeingresos, el cual serd
medido durante el plazo de este contrato en los meses de junio y diciembre, y no podra ser menor a cero punto ochoj; ii) indice de
cobertura de costos de operacién y mantenimiento con ingresos propios, el cual serd medido durante el plazo de este contrato
en el mes de diciembre, y no podra ser menor a uno; Si alguno de los ratios descritos anteriormente no cumple su limite
respectivo por dos periodos de medicidn consecutivos, se presentaria el escenario de incumplimiento de dicho ratio financiero.
En caso se dé un incumplimiento a este ratio financiero, la Titularizadora debera informarlo dentro de las veinticuatro horas
siguientes a la determinacion del incumplimiento, a la Superintendencia y al Representante de Tenedores de Valores. Para
efectos del calculo de los ratios financieros, se entendera que: i) Porcentaje de recaudacion de ingresos es resultado de restar a
uno, el cociente entre Deudores Monetarios por Venta de Bienes y Servicios y los Ingresos por Venta de Bienes y Servicios; ii)
indice de cobertura de costos de operacidon y mantenimiento con ingresos propios es el cociente entre los Ingresos por Venta de
Bienes y Servicios y la suma de Gastos de Personal, Servicios Basicos, Productos Quimicos, Combustibles y Lubricantes mas
Mantenimiento y Reparacion. Este ratio NO debera ser medido en el periodo de medicion que implique tomar como base el
ejercicio fiscal en el que se encuentra comprendido el Periodo de Excepcion.

Negociabilidad de los Valores de Titularizacion:

La negociacion de los tramos de oferta publica se efectuara en la Bolsa de Valores por intermediacion de las Casas de
Corredores de Bolsa, en las sesiones de negociacion que se realicen en la Bolsa de Valores. La fecha de negociacion sera
comunicada a la Superintendencia del Sistema Financiero y a la Bolsa de Valores mediante certificacion de punto de acta de
Junta Directiva de laTitularizadora.

Respaldo de la Emision:

Respaldo de la Emision: El pago de los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda, estara unicamente respaldado
por el patrimonio del Fondo de Titularizacion FTHVAND CERO UNO, constituido como un patrimonio independiente del
patrimonio del Originador. El Fondo de Titularizacion es constituido con el propésito principal de generar los pagos
de esta emision, sirviéndose de los derechos adquiridos sobre los flujos financieros futuros de una porcion de los
primeros ingresos mensuales percibidos por la ANDA, definidos previamente en “Destino de los Fondos de la
emision”, segun el siguiente procedimiento:

1Adquisicion de los derechos sobre flujos financieros futuros de una porcion de los primeros ingresos mensuales de
la ANDA:

1.1Mediante Escritura Publica de Contrato de Cesion y Administracion otorgado y su modificacion, la ANDA cedera de
manera irrevocable y a titulo oneroso y hara la tradicion al mencionado Fondo de Titularizacion, por medio de la
Titularizadora, todos los derechos sobre flujos financieros futuros de una porcion de los primeros ingresos
percibidos mensualmente por la ANDA, los cuales se transferiran a partir del dia uno de cada mes, por un Monto de
Cesién Total de DOSCIENTOS CINCUENTAY CINCO MILLONES OCHOCIENTOS SETENTA 'Y CUATRO MIL DOLARES DE
LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, los cuales seran enterados periédicamente al FTHVAND CERO UNO, en un plazo
de ciento y ochenta meses, contados a partir de la fecha de la primera colocacion en el mercado bursatil de El
Salvador de los valores emitidos a cargo del FTHVAND CERO UNO, administrado por la Titularizadora, en montos
mensuales y sucesivos de NOVECIENTOS SESENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, del mes
uno al veinticuatro; de UNMILLON CUATROCIENTOS NOVENTAMIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
del mes veinticinco al mes cincuenta y dos; de SESENTA Y TRES MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA del mes cincuenta y tres al mes sesenta; de TRECE MILLONES TRESCIENTOS MIL DOLARES DE L0S
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA en el mes sesentay uno; y de UN MILLON CUATROCIENTOS NOVENTA MIL DOLARES
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes sesenta y dos al mes ciento ochenta, contados todos a partir de la
fecha de la primera colocacion en el mercado bursatil de los valores emitidos a cargo del FTHVAND CERO UNO,
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correspondientes a los flujos financieros futuros objeto de cesion. Si veinte dias antes de la fecha de entrega del
Monto de Cesion Mensual correspondiente al mes sesenta y uno, contado a partir de la Primera Oferta Publica
Bursatil, el Originador no ha enterado en su totalidad la cantidad de TRECE MILLONES TRESCIENTOS MIL DOLARES
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA el Monto de Cesidén Mensual a enterar correspondera a DOS MILLONES
VEINTICINCO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes sesenta y uno al mes ochentay cuatro;
ya UNMILLON CUATROCIENTOS NOVENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes ochentay
cinco al mes ciento ochenta, contados todos a partir de la fecha de la primera colocacion en el mercado bursatil de
los valores emitidos a cargo del FTHVAND CERO UNO, correspondientes a los flujos financieros futuros objeto de
cesion, correspondiendo consecuentemente , en ese caso, el Monto de Cesion Total a DOSCIENTOS CINCUENTAY
SEIS MILLONES NOVECIENTOS CUATRO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA. Los montos
establecidos seran libres de cualquier impuesto que en el futuro puedan serles aplicados, correspondiendo a la
ANDA, el pago ya sea a la administracion tributaria o a la entidad competente, de todo tipo de impuestos, tasas,
contribuciones especiales o tributos en general, que cause la generacion de dichos flujos financieros futuros, en
caso aplicasen;

1.2 La Sociedad Titularizadora adquirira para el FTHVAND CERO UNO, unicamente los derechos sobre los flujos
financieros futuros establecidos anteriormente;

1.3 Una vez transferidos los derechos sobre los flujos financieros futuros, la Sociedad Titularizadora, colocara los
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda que emita con cargo al FTHVAND CERO UNQO, y con el producto de los
mismos pagara a la ANDA el precio de los flujos, acordado por la cantidad de CIENTO CUARENTA MILLONES DE
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA;

1.4 Los fondos percibidos mensualmente por la entrada de flujos cedidos, seran depositados en una cuenta bancaria
a nombre del FTHVAND CERO UNO administrada por HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, abierta en
un banco debidamente autorizado para realizar operaciones pasivas por la Superintendencia del Sistema
Financiero, denominada Cuenta Discrecional;

2 Cuenta Restringida: Formara parte del respaldo de esta emision, la cuenta bancaria denominada Cuenta
Restringida del FTHVAND CERO UNO, la que serd administrada por HENCORP VALORES, LIMITADA,
TITULARIZADORA. Este respaldo: i) no debera ser menor a DOS MILLONES NOVECIENTOS OCHENTA MIL DOLARES
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes uno al ciento setenta y ocho; y ii) no debera ser menor a los dos
proximos Montos de Cesion Mensual de flujos financieros futuros del mes ciento setenta y nueve al ciento ochenta,
que serviran para el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Sin perjuicio de lo anterior, la Cuenta
Restringida podra ser utilizada siempre y cuando no pueda realizarse el pago de capital, intereses, comisiones y
emolumentos conlosrecursos dela CuentaDiscrecional, sinque estoimplique un evento deincumplimiento o causal
de caducidad a cualquiera de los Contratos del presente proceso de Titularizacion. Sera obligacion del Originador
restituir la Cuenta Restringida a su saldo contractual, contando éste con un periodo de tres meses posteriores a la
disposicion de los fondos de la Cuenta Restringida para realizar la restitucion correspondiente;

3 Instruccion Irrevocable de Descuento: Como respaldo operativo de la emision, la ANDA por medio del Contrato de
Cesion de Flujos Financieros Futuros se compromete a transferir los montos de cesion mensual a través de girar la
o las Instrucciones Irrevocables de Descuento, que seran mantenidas validas y vigentes, mientras no se haya
liquidado la totalidad de capital e intereses de la emision del FTHVAND CERO UNO, y que sera ejecutada directamente
por quienes hagan la funcion de colecturia de los ingresos que ANDA esta facultada a percibir, la cual serd ejecutada
inicialmente por el Banco de América Central, S.A. Sin embargo, esta condicion no limita la responsabilidad de ANDA,
de trasladar directamente el total de la cesion establecida en el Contrato de Cesion al FTHVAND CERO UNO,
disponiendo paraellode losingresos que legalmente o contractualmente ANDA esté facultado para percibir. Unavez
se haya cumplido con dicha obligacion, los fondos remanentes seran trasladados a la cuenta operativa de ANDA. Lo
anterior no limita la responsabilidad de la ANDA de trasladar directamente el total de los Montos de Cesion Mensual
establecidos en el Contrato de Cesion a favor del FTHVAND CERO UNO, disponiendo para ello de los ingresos que
legalmente o contractualmente esté facultado para percibir.
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Plazo de Negociacion:

De acuerdo al Articulo setenta y seis de la Ley de Titularizacion de Activos, el FTHVAND CERO UNO, dispone del plazo de ciento
ochenta dias contados a partir de la fecha de la primera oferta publica, para negociar el setentay cinco por ciento de la misma.
En caso no cumpla con el plazo estipulado se procederdalaliquidacién del Fondo de Titularizacién de acuerdo alos mecanismos
también establecidos en la Ley de Titularizacidn de Activos. El remanente podra ser colocado en un plazo maximo de dos afios,
de conformidad al Art. 3 del Instructivo de Colocaciones de la Bolsa de Valores de El Salvador S.A.de C.V.

Modificacion de las Caracteristicas de la Emision:

LaJuntaDirectivade Hencorp Valores, S.A., Titularizadora, en su calidad de administradora del Fondo de Titularizacion FTHVAND
01, podra modificar las caracteristicas de la presente emisidn, antes de la primera negociacién y de acuerdo a las regulaciones
emitidas por la Bolsa de Valores y previa aprobacion de la Superintendencia del Sistema Financiero. Si la emisidn ya estuviere
encirculacién, podré ser modificada solamente con la autorizacion de la Junta de Tenedores de Valores, paralo cual, se deberan
seguir los procedimientos establecidos por la Bolsa de Valores correspondiente y previa aprobacion de la Superintendencia del
Sistema Financiero.

Procedimiento en Caso de Mora:

Sidiez dias antes de la fecha en que deba ser efectuado un pago de la presente emision contodas sus erogaciones, se determina
que no existen en la Cuenta Discrecional del Fondo de Titularizacion, fondos suficientes para pagar en un cien por ciento el valor
de la cuota de intereses y capital proxima siguiente, la Sociedad Titularizadora procedera a disponer de los fondos en la Cuenta
Restringida del Fondo de Titularizacion, para realizar los pagos a los Tenedores de los Valores de Titularizacion - Titulos de
Deuda. Si los fondos depositados en la Cuenta Restringida del Fondo de Titularizacidn no son suficientes para realizar el pago
inmediato de la cuota de intereses y principal proxima siguiente de la presente emision, habra lugar a una situacion de mora. No
se considerara una situacion de mora el pago diferido de los intereses acumulados en el Periodo de Excepcion. Dicha situacion
debera ser comunicada al Representante de los Tenedores de los Valores de Titularizacion con el objetivo que convoque a una
Junta General de Tenedores y se determinen los pasos a seguir. Asimismo, la Sociedad Titularizadora lo debera informar
inmediata y simultaneamente a la Bolsa de Valores y a la Superintendencia del Sistema Financiero.

Caducidad del Plazo de la Emision:

Al ocurrir cualquiera de las causales de caducidad que se establezcan en el Contrato de Cesidn Irrevocable a Titulo Oneroso de
los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros, a ser otorgado por la ANDA y la Titularizadora, ANDA procederd a enterarala
Titularizadora la cantidad que haga falta para completar el saldo que se encuentre pendiente de pago, a la fecha de ocurrir la
causalde caducidad de que se trate, hasta la suma correspondiente almonto de cesion total, en concepto del valor total que como
contraprestacién deba ser pagado a la Titularizadora, en los términos que se establezcan en el referido contrato; esta Gltima
debera notificar dicha situacion de manera inmediata al Representante de los Tenedores de Valores a efecto de que este
convoque de inmediato a una Junta General Extraordinaria de Tenedores de Valores de Titularizacion y de acuerdo a lo
establecido en el literal c) del Articulo sesenta y seis de la Ley de Titularizacion de Activos, considere acordar la liquidacidn del
Fondo de Titularizacidn, caducando de esta manera el plazo de la presente emision. En este caso, la Titularizadora deberd
proceder a enterar de inmediato, a los Tenedores de Valores de Titularizacion, la totalidad correspondiente de las sumas de
dinero que en virtud de lo anterior le hayan sido entregadas por la ANDA, hasta el pago total del saldo insoluto de capital e
intereses acumulados por los valores emitidos. Lo anterior deberd ser notificado por la Titularizadora y el Representante de los
Tenedores de Valores de manera inmediata a la Bolsa de Valores y a la Superintendencia del Sistema Financiero.

Condiciones Particulares:
Parametros Generales de Flujos Financieros Futuros:

EL FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01,
abrira la denominada Cuenta Discrecional, en la cual se depositaran los ingresos percibidos de parte de LA ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOSYALCANTARILLADOS, que le serantransferidos envirtudy bajo las condiciones que se establezcan
en el Contrato de Cesidn respectivo y conforme a lo establecido previamente en el apartado correspondiente a “Respaldo de la
Emision” del presente prospecto. Dicha cuenta serd administrada por HENCORP VALORES, SOCIEDAD ANONIMA,
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TITULARIZADORA a cargo del FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS
YALCANTARILLADOS 01.

Forma de Amortizacion de Capital:

La forma de pago de capital podra ser mensual, trimestral, semestral, anual o al vencimiento en cuotas iguales o desiguales y
sera definida por laTitularizadora antes de la colocacidn. Sin perjuicio de lo anterior, los Tenedores de Valores podran, mediante
acuerdo tomado en Junta General Extraordinaria de Tenedores de Valores y a través de la Sociedad Titularizadora, modificar la
forma de amortizacion de capital en cualquier momento posterior ala Primera Oferta Publica Bursatil, siempre y cuando existan
obligaciones afavor de los Tenedores de Valores.

Custodia y Depdsito:

La emision de Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda, representada por anotaciones electrdnicas de valores en cuenta,
estara depositada en los registros electrénicos que lleva CEDEVAL, S.A. de C.V., para lo cual serd necesario presentarle el
Contrato de Titularizacion de la emisidn correspondiente y la certificacion del Asiento Registral que emita la Superintendencia
del Sistema Financiero, a la que se refiere el inciso final del Articulo treinta y cinco de la Ley de Anotaciones Electrénicas de
Valores en Cuenta.

Clasificaciones de Riesgo:

Esta emisidn cuenta con Clasificacién de Riesgo otorgada por PACIFIC CREDIT RATING, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL
VARIABLE, CLASIFICADORA DE RIESGO. La clasificacion de riesgo otorgada en comité de fecha 29 de abril de 2020 es “AAA”
segun sesion de su Consejo de Clasificacion de Riesgo y con informacion financiera al treinta y uno de diciembre del dos mil
diecinueve, obligandose la Sociedad Titularizadora a mantener la emision clasificada durante todo el periodo de su vigencia y
actualizarlaconforme alaresolucionde la Superintendenciadel Sistema Financiero dictada al efecto. La Clasificadora de Riesgo
ha sido contratada por un plazoinicial de un afio. Asi mismo, esta emision cuenta con Clasificacion de Riesgo otorgada por FITCH
CENTROAMERICA, S.A. La clasificacion de riesgo otorgada en comité de fecha 20 de abril de 2020 es “AA-" segln sesion de su
Consejo de Clasificacion de Riesgo y con informacion financiera altreinta y uno de diciembre de dos mil diecinueve, obligandose
la Sociedad Titularizadora a mantener la emision clasificada durante todo el periodo de su vigencia y actualizarla conforme ala
resolucion de la Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto. Adicionalmente, esta emision cuenta con
Clasificacion de Riesgo otorgada por GLOBAL VENTURE, S.A. de C.V. La clasificacion de riesgo otorgada en comité de fecha 29 de
abril de 2020 es “AA-" segUin sesidn de su Consejo de Clasificacién de Riesgo y con informacidn financiera al treinta y uno de
diciembre de dos mil diecinueve, obligandose la Sociedad Titularizadora a mantener la emision clasificada durante todo el
periodo de su vigencia y actualizarla conforme a la resolucidn de la Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto.
La clasificacidn de riesgo “AA” corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una muy alta capacidad
de pago del capitale intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en elemisor,
en laindustria a que pertenece o en laeconomia Dentro de una escala de clasificacién se podran utilizar los signos “+"y “-*, para
diferenciar los instrumentos con mayor o menor riesgo dentro de su categoria. El signo “+” indica un nivel menor de riesgo,
mientras que el signo menos “-"indica un nivel mayor de riesgo. “A” corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores
cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible a
deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia. El signo “+” indica
un nivel menor de riesgo, mientras que el signo menos “-" indica un nivel mayor de riesgo.

Redencion Anticipada de los Valores:

Al cumplirse sesenta meses después de su colocacidn, los Valores de Titularizacidn - Titulos de Deuda podran ser redimidos
parcial o totalmente en forma anticipada. La redencidn se efectuara al valor del principal a redimir, seglin aparezca anotado
electronicamente enlos registros de CEDEVAL, S.A.de C.V.En caso de redencidn anticipada, el Fondo de Titularizacién por medio
de la Sociedad Titularizadora, debera informar al Representante de Tenedores, a la Superintendencia, a la Bolsa de Valores y a
la Central de Depdsito de Valores, S.A. de C.V. con quince dias de anticipacidn. La redencidn anticipada de los valores podra ser
acordada Unicamente por la Junta Directiva de Hencorp Valores, S.A, Titularizadora, debiendo realizarse por medio de
transacciones en la Bolsa de Valores.

Procedimiento de Redencidn Anticipada de los Valores:



Al cumplirse sesenta meses después de su colocacion, los Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda podran ser redimidos
parcial o totalmente en forma anticipada. La redencidn anticipada de los valores podra ser acordada Unicamente por la Junta
Directiva de Hencorp Valores, S.A,, Titularizadora, correspondiéndole a la Titularizadora decidir si existen las condiciones para
unaredencidn anticipadade los valores, parala cual serd necesario el acuerdo tomado por su Junta Directiva. ELmonto de capital
redimido, dejarad de devengar intereses desde la fecha fijada para su pago. En la fecha de redencién de los valores, la
Titularizadora, actuando en su calidad de administradora del Fondo de Titularizacién, hara efectivo el pago segun los términos y
condiciones de los valores emitidos, debiendo realizarse por medio de transacciones en la Bolsa de Valores. En caso de
realizarse la redencidn anticipada de los valores los Tenedores de Valores recibiran el saldo insoluto parcial o totalmente de
capital de los valores emitidos y los intereses acumulados a la fecha fijada para el pago. Transcurrido este plazo y si hubiesen
valores redimidos no pagados, la Titularizadora mantendra, por ciento ochenta dias mas el monto pendiente de pago de los
valores redimidos, el cual estara depositado en la cuenta bancaria denominada Cuenta Restringida. Vencido dicho plazo, lo
pondra a disposicion de los Tenedores de Valores mediante depésito judicial a favor de la persona que acredite titularidad
legitima mediante certificacion emitida por CEDEVAL, S.A.de C.V.

Agente Colocador:

Prival Securities El Salvador, S.A.de C.V., Casa de Corredores de Bolsa.

VIII.INFORMACION DE LATITULARIZADORA

Denominacion Social: Hencorp Valores, Ltda,, Titularizadora
Nombre Comercial: Hencorp Valores
Numero de Identificacion Tributaria (NIT): 0614-020708-101-7

NUmero y fecha de inscripcion en el Registro Publico TA-0001-2008;13 de octubre de 2008

Bursatil;

Direccion de la oficina principal: Edificio D'CORA, Blvd. Orden de Maltay Calle
El Boqueron, Urb. Santa Elena, Antiguo
Cuscatlan, La Libertad, EL Salvador

Teléfono y Fax: (503) 2212-8700y (503) 2289-2577
Correo Electronico: ealfaro@hencorp.com
Pagina Web: www.hencorpvalores.com.sv

Detalle de Accionistas Relevantes'

Accionista Porcentaje
Hencorp V Holding, S.de R.L. 99.98%
Eduardo Arturo Alfaro Barillas 00.02%

e Inscripcionde Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora como Emisor de Valores, en sesion No. JD-
07/2010, de fecha veinticinco de mayo de dos mil diez.

e Asiento Registral de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora como Emisor de Valores, en sesion
No.CD-11/2010, de fecha dieciséis de junio de dos mil diez.

Véase Anexo 1que certifica la participacion accionaria de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, suscrita por el Representante Legal de la sociedad.
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Nomina del Concejo de Gerentes de la Titularizadora

Cargo Gerente Asiento R.P.B.
Gerente Presidente Raul Henriquez Marroquin AD-0247-2019
Gerente Administrativo Victor Henriquez Martinez AD-0200-2019
Gerente Secretario Eduardo Arturo Alfaro Barillas AD-0076-2008
Gerente Administrativo Jaime Guillermo Dunn de Avila AD-0072-2012
Gerente Suplente Felipe Holguin AD-0246-2019
Gerente Suplente Roberto Valdivieso Aguirre AD-0903-2019
Gerente Suplente José Miguel Valencia Artiga AD-0199-2019
Gerente Suplente Gerardo Mauricio Recinos Avilés AD-0914-2019
Gerente General Eduardo Arturo Alfaro Barillas AD-0244-2019

En testimonio de Escritura Publica de Modificacion del pacto social de la sociedad anteriormente
denominada, HENCORP VALORES, SOCIEDAD ANONIMA, TITULARIZADORA, ahora denominada
HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA otorgada en laciudad de San Salvador, a las nueve horas
y treinta y tres minutos del dia nueve de mayo de dos mil dieciocho, ante los oficios del notario Gerardo
Miguel Barrios Herrera, en la cual consta la calificacion favorable correspondiente, otorgada por el
Superintendente del Sistema Financiero el dia veintiuno de mayo de dos mil dieciocho e inscrita en el
Registro de Comercio el dia veintiuno de junio de dos mil dieciocho al Nimero CIENTO TREINTA Y
CUATRO del Libro TRES MIL NOVECIENTOS NUEVE del Registro de Sociedades. En esta escritura
constan todas las clausulas por la cual se rige actualmente la sociedad HENCORP VALORES, LIMITADA,
TITULARIZADORA y en la cual se establece: Que la denominacion y domicilio de la sociedad es como
aparece consignados anteriormente; que su plazo es indeterminado; que su finalidad social es
constituir, integrar y administrar Fondos de Titularizacion de conformidad a la Ley de Titularizacion de
Activos, y emitir valores con cargo a dichos Fondos; que el gobierno corporativo y la administracion de
la sociedad estara confiada a un Concejo de Gerentes integrada por dos Gerentes Generales que se
denominan Gerente Presidente y Gerente Secretarioyados Gerentes Administrativos y sus respectivos
suplentes, determinados por la Junta General de Socios, pero en ningin caso podran ser menos de dos,
correspondiéndole representar a la sociedad judicial y extrajudicialmente y hacer uso de la firma social,
al Gerente Presidente y Gerente Secretario, conjunta o separadamente, y quienes podran otorgar actos
como el presente. Esta integrada por ejecutivos del Grupo Hencorp, con amplia experiencia en los
mercados financieros locales e internacionales.

A continuacion, se incluye un breve resumen de la experiencia e informacion relevante de los directores
de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora:

RAUL HENRIQUEZ MARROQUIN
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Cuenta con 24 anos de experiencia en mercados financieros, banca, operaciones de bolsa, y
administracion de fondos de inversion. Graduado con grado BS de la Universidad de Florida, cuenta con
una Maestria en Administracion de Empresas del Wharton School of Business, Universidad de
Pennsylvania. Entre su experiencia laboral relevante se destaca el que es Co-Fundador y Director del
Grupo Hencorp desde 1985, fue Director del Central American Investment Fund (CAIF), el primer fondo de
inversion de capital de riesgo que operd en laregion Centroamericana, fue Director de la Bolsa de Valores
de El Salvador, fue fundador de Capitales, S.A., Casa de Corredores de Bolsa, fue Director de la Fundacion
Salvadorefia para el Desarrollo Econémico y Social (Fusades), y es actualmente miembro de The
Salvadoran American Health Foundation, y del Board of Trustees del Ransom Everglades School.

ra 3 ra

VICTOR HENRIQUEZ MARTINEZ

Cuenta con 29 afios de experiencia en mercados financieros, con especializacion en operaciones y
estructurasfinancieras de commoditiesy de mercados emergentes. Graduado congrado BS de Southern
Methodist University, es actualmente Director de Calvo Fund, un nuevo Hedge Fund que opera con
estrategia de inversion global y objetivo de aprovechar margenes generados producto de tendencias
macroecondmicas y financieras a nivel mundial. Asimismo, es Co-Fundador del Grupo Hencorp desde
1985, fue Director de la Division de Mercados Emergentes de Macquarie Bank, y fue corredor de productos
financieros, principalmente de acciones y de bienes basicos y commodities, para la firma Paine Webber.

EDUARDO ALFARO BARILLAS

Cuenta con 22 afios de experiencia en el mercado de valores y bancario de El Salvador y de la region
Centroamericana. Graduado con grado de ingenieria mecanica de la Universidad de Pennsylvania, cuenta
con una Maestria en Administracion de Empresas con especializacion en Finanzas de la Universidad
Francisco Marroquin. Ha sido Gerente General de Capital S.A., Casa de Corredores de Bolsa, Gerente de
Banca Corporativa de Banco Capital, S.A., Gerente de Banca Internacional de Banco Agricola, S.A., y
Director de AFP CRECER. Alafecha, es Director de la Bolsa de Valores de El Salvador.

ra

FELIPE HOLGUIN

Cuenta con 20 anos de experiencia en inversiones, banca mercantil y fusiones y adquisiciones en
LatinoaméricayEstados Unidos. Graduado de doble grado BS con honores en Ingenieria Manufactureray
en Ingenieria Administrativa del Instituto Politécnico de Worcester, cuenta con una maestria en
Administracion de Empresas de la Escuela de Negocios de la Universidad de Harvard, en Cambridge,
Massachusetts. Es actualmente Director del Grupo Hencorp a partir del ano 2006, y ha sido Director
Generalylider de la oficina de Fusiones y Adquisiciones y de banca mercantil para Latinoamérica del Bank
of America Securities en New York, donde su grupo manejo un fondo de capital privado de U$300 millones
de ddlares, Vice Presidente de los grupos de Fusiones y Adquisiciones y de Finanzas Corporativas de
Salomon Smith Barney en New York, y consultor en las oficinas Boston y Chicago del Boston Consulting
Group.

ROBERTO ARTURO VALDIVIESO AGUIRRE

Cuenta con 10 afios de experiencia en el mercado bancario y bursatil. Graduado en la Licenciatura en
Economia y Negocios de la ESEN, ademas de tener una Maestria en Métodos Cuantitativos en Economia
Financiera de la Universidad de Oklahoma.
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JOSE MIGUEL VALENCIA ARTIGA

Cuenta con 16 afios de experiencia en el area de finanzas corporativas y banca de inversion y comercial.
Graduado de la Universidad Don Bosco con grado de Ingenieria Eléctrica, cuenta con una Maestria en
Administracion de Empresas de la Escuela de Negocios de INCAE. Ha fungido como consultor de
empresas en finanzasy administracion como parte del equipo consultor de lafirma Latin Capital Advisors,
S.A. y hasido Sub Gerente de Andlisis de Créditos en la Division de Riesgos del Banco HSBC El Salvador.
Ha sido docente en la facultad de Ingenieria de la Universidad Jose Simedn Cafas, fundadordel Clubde e-
Business de INCAE, y miembro del club de consultariay estrategia de INCAE.

GERARDO MAURICIO RECINOS AVILES

Cuenta con 5 afios de experiencia en el area de finanzas corporativas y del mercado bursatil de El
Salvador. Graduado en Licenciatura en Economia y Negocios de la ESEN. Ha participado como expositor
en seminarios impartidos con la Asociacion Salvadorefia de Intermediarios Bursatiles (ASIB) y como
profesor de Mercado Bursatil Salvadorefio en la Escuela Superior de Economiay Negocios.

JAIME GUILLERMO DUNN DE AVILA

Cuenta con 18 afios de experiencia en proyectos de titularizacion en Estados Unidos y Latinoamérica.
Asesor del Gobierno de los Estados Unidos, El Salvador, Replblica Dominicana, Honduras, Egipto y
Bolivia. Expositor de reconocimiento internacional. En el afio 2010 la empresa dirigida por él fue
reconocida por la revista World Finance como el Mejor Banco de Inversion. Director Titular de Hencorp
Valores. Cuenta con un Master en Administracion de Empresas (MBA) de Maestria parael Desarrollode la
Universidad Catolica Boliviana/Harvard Institute of International Development, de La Paz, Bolivia y tiene
un Bachelorin Arts en Relaciones Internacionales de la Colgate University de Hamilton, Nueva York.

En la reunion de Junta Directiva del dia 23 de julio de 2008 como punto unico fue nombrado Eduardo
Arturo Alfaro Barillas como Gerente General de la Sociedad.

EMISIONES ASENTADAS EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL

Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora a la fecha tiene dieciocho emisiones de valores asentadas en el
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia
del Sistema Financiero, asi:

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizaciéon Hencorp Valores Apoyo Integral Cero Uno
VTHVINT 01
Bajo el nimero EM-0012-2012 de fecha 2 de agosto de 2012 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacién
Hencorp Valores Apoyo Integral 01 que puede abreviarse VTHVINTO1 por un monto de US$ 15,800,000.00 respaldada la
cesion contractual de los derechos sobre los primeros flujos financieros futuros en concepto de los ingresos, cuyos
origenes correspondan a cualquier ingreso que estuviere facultada la SOCIEDAD DE AHORRO Y CREDITO APOYO
INTEGRAL, S.A., a percibir de conformidad con las leyes respectivas.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Sonsonate Cero Uno
VTHVASO 01
Bajo el nimero EM-0019-2012 de fecha 16 de octubre de 2012 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacion
Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Sonsonate 01 que puede abreviarse VTHVASOO1 por un monto de US$
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12,487,000.00 respaldada por la cesion contractual de los derechos sobre los primeros Flujos Financieros Futuros de
cada mes provenientes de los Ingresos Tributarios, Ingresos Financieros y Otros, Ingresos por Transferencias
Corrientes Recibidas, Ingresos por Transferencia de Capital Recibidas, Ingresos por Venta de Bienes y Servicios,
Ingresos por Actualizaciones y Ajustes de periodos anteriores y cualquiera otros ingresos percibidos por la Alcaldia
Municipal de Sonsonate, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Uno
VTHVCPA 01

Bajo el nimero EM-0003-2013 de fecha 14 de febrero de 2013 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacién
Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autdnoma 01 que puede abreviarse VTHVCPA 01 por un monto de US$
77,700,000.00 respaldada por la cesidn contractual de los derechos sobre los Flujos Financieros Futuros de cada mes
provenientes de los Ingresos por venta de bienes y servicios, sean estos aeroportuarios, portuarios o ferroviarios, que
le correspondan, entre los que se comprenden: los derechos de embarque por eluso de las instalaciones de laterminal
de pasajeros, los derechos que pagan las lineas aéreas por el uso de las facilidades de embarque y desembarque de
pasajeros y carga, incluyendo: pistas de despegue y aterrizaje de aeronaves, espacios comerciales y de oficina,
terminal de pasajeros, terminal de carga, dreas de mantenimiento, y otros; Ingresos por actualizaciones y ajustes;
Ingresos financieros y otros; y cualquier otro que determinen las leyes y reglamentos percibidos por la Comisién
Ejecutiva Portuaria Auténoma, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Corporacion Piramide Cero Uno
VTHVCOP 01
Bajo el numero EM-0013-2013 de fecha 20 de agosto de 2013 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacion
Hencorp Valores Corporacion Piramide 01 que puede abreviarse VTHVCOPO1 por un monto de US$ 8,415,000.00
respaldada por la cesidn contractual de los derechos sobre los Flujos Financieros Futuros de cada mes provenientes
de los Ingresos generados por la recoleccion de las cuentas por cobrar a favor de las sociedades: Corporacion
Piramide, S.A.de C.V,JSHde ElSalvador, S.A.de C.V., Restaurantesy Tabernas, S.Ade C.V, Premium Steak Restaurants,
S.A.de C.V. por las ventas de bienes y servicios que éstas realizan a sus clientes mediante la utilizacién de tarjetas de
crédito o de débito en virtud de los Contratos de Afiliacién suscritos con los emisores de tarjetas de crédito o de débito
y cualquier otroingreso que estuvieren facultadas legal o contractualmente a percibir percibidos, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizaciéon Hencorp Valores Banco Promerica Cero Uno
VTHVPRO 01
Bajo el nimero EM-0012-2014 de fecha 31 de marzo de 2014 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacidn
Hencorp Valores Banco Promerica01que puede abreviarse VTHVPROO1 por un montode US$ 25,650,000.00 respaldada
por la cesidn contractual de los derechos sobre los Flujos Financieros Futuros de cada mes provenientes de la
recoleccién de las cuentas por cobrar que se generan a favor de Banco Promerica, S.A., en razén de los pagos
realizados a los beneficiarios del envio de remesas familiares en virtud de la relacion contractual con las empresas de
servicios de transferencia de dinero, y supletoriamente cualquier otro ingreso que Banco Promerica, estuviere
facultado legal o contractualmente a percibir de conformidad con las leyes respectivas, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla Cero Dos
VTHVAST 02

Bajo el nimero EM-0003-2015 de fecha 15 de enero de 2015 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacion
Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla 02 que puede abreviarse VTHVAST02 por un monto de US$
9,320,000.00 respaldada por la cesidn contractual de los derechos sobre los Flujos Financieros Futuros de cada mes
provenientes de los Ingresos Tributarios, Ingresos Financieros y Otros, Ingresos por Transferencias Corrientes
Recibidas, Ingresos por Transferencia de Capital Recibidas, Ingresos por Venta de Bienes y Servicios, Ingresos por
Actualizaciones y Ajustes de periodos anteriores y cualquiera otros ingresos percibidos por la Alcaldia Municipal de
SantaTecla, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizaciéon Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Miguel Cero Uno
VTHVASM 01
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Bajo el nimero EM-0017-2014 de fecha 20 de octubre de 2014 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacién
Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Miguel 01 que puede abreviarse VTHVASMO1 por un monto de US$
10,508,000.00 respaldada por la cesion contractual de los derechos sobre los Flujos Financieros Futuros de cada mes
provenientes de los Ingresos Tributarios, Ingresos Financieros y Otros, Ingresos por Transferencias Corrientes
Recibidas, Ingresos por Transferencia de Capital Recibidas, Ingresos por Venta de Bienes y Servicios, Ingresos por
Actualizaciones y Ajustes de periodos anteriores y cualquiera otros ingresos percibidos por la Alcaldia Municipal de
San Miguel, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores LaGeo Cero Uno
VTHVGEO 01

Bajo el nimero EM-0029-2014 de fecha 8 de diciembre de 2014 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacidn
Hencorp Valores LaGeo 01 que puede abreviarse VTHVGEOO1 por un monto de US$ 287,620,000.00 respaldada por la
cesion contractual de los derechos sobre los Flujos Financieros Futuros de cada mes correspondientes a una porcion
de los ingresos a percibir por LAGEO, S.A.DE C.V., enrazén de la generacidn y comercializacion de la energia eléctrica
a partir de recursos geotérmicos que tenga el derecho de concesidn para explotar conforme las autorizaciones
otorgadas por la Autoridad Competente y cualquier otro ingreso que estuviere facultada legal o contractualmente a
percibir, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno
VTHVAND 01
Bajo el nimero EM-0015-2015 de fecha 5 de noviembre de 2015 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacion
Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01 que puede abreviarse VTHVAND 01 por
un monto de US$146,400,000.00 respaldada por la cesion contractual de los derechos sobre los Flujos Financieros
Futuros de cada mes correspondientes a una porcion de los ingresos a percibir por ANDA, en razén de la producciony
comercializacion de agua potable y alcantarillado, y cualquier otro ingreso que estuviere facultada legal o
contractualmente a percibir, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Tres
VTHVAMS 03

Bajo el nimero EM-0016-2015 de fecha 12 de noviembre de 2015 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacion
Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Tres que puede abreviarse VTHVAMS 03 por un monto de
US$61,995,000.00 respaldada por la cesidn contractual de los derechos sobre los Flujos Financieros Futuros de cada
mes provenientes de los Ingresos Tributarios, Ingresos Financieros y Otros, Ingresos por Transferencias Corrientes
Recibidas, Ingresos por Transferencia de Capital Recibidas, Ingresos por Venta de Bienes y Servicios, Ingresos por
Actualizaciones y Ajustes de periodos anteriores y cualquiera otros ingresos percibidos por la Alcaldia Municipal de
San Salvador, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Comisidn Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Dos
VTHVCPA 02

Bajo elnimero EM-0006-2017 de fecha 23 de noviembre de 2017 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacion
Hencorp Valores Comisidn Ejecutiva Portuaria Auténoma 02, que puede abreviarse VTHVCPA 02 por un monto de US$
69,700,000.00, respaldada por la cesidn contractual de los derechos sobre los Flujos Financieros Futuros de cada mes
provenientes de los Ingresos por venta de bienes y servicios, sean estos aeroportuarios, portuarios o ferroviarios, que
le correspondan, entre los que se comprenden: los derechos de embarque por eluso de lasinstalaciones de laterminal
de pasajeros, los derechos que pagan las lineas aéreas por el uso de las facilidades de embarque y desembarque de
pasajeros y carga, incluyendo: pistas de despegue y aterrizaje de aeronaves, espacios comerciales y de oficina,
terminal de pasajeros, terminal de carga, dreas de mantenimiento, y otros; Ingresos por actualizaciones y ajustes;
Ingresos financieros y otros; y cualquier otro que determinen las leyes y reglamentos percibidos por la Comisidn
Ejecutiva Portuaria Auténoma, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacién Hencorp Valores CrediQ Cero Uno
VTHVCRE 01
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Bajo el numero EM-0007-2017 de fecha 4 de diciembre de 2017 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacién
Hencorp Valores CrediQ 01, que puede abreviarse VTHVCRE 01 por un monto de US$ 25,700,000, respaldada por la
cesion contractual de los derechos sobre Flujos Financieros Futuros de cada mes provenientes de i) ingresos de
operaciones de intermediacion tales como, y sin estar limitados a: a) intereses de la cartera de préstamos, asi como
otras comisiones, intereses moratorios y recargos sobre créditos que de conformidad a las leyes respectivas
estuviere facultado CREDIQ, S.A. de C.V. a percibir; b) intereses relacionados a la cartera de inversiones de CREDIQ,
S.A. de C.V.; ¢) intereses relacionados con depdsitos que haya realizado CREDIQ, S.A. de C.V.; ii) ingresos por
arrendamiento de CREDIQ, S.A. de C.V.; iii) ingresos no operacionales tales como, y sin estar limitados a, intereses y
utilidades por venta de activos incluyendo titulos valores; iv) recuperacion de capital de cartera de préstamos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan Cero Dos
VTHVAAC 02

Bajo el nimero EM-0010-2018 de fecha 4 de octubre de 2018 tiene registrada la emisidn de Valores de Titularizacion
Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatladn 02, que puede abreviarse VTHVAAC 02 por un monto de US$
7,190,000, respaldada por la cesidn contractual de los derechos sobre Flujos Financieros Futuros de cada mes
provenientes de los Ingresos Tributarios, Ingresos Financieros y Otros, Ingresos por Transferencias Corrientes
Recibidas, Ingresos por Transferencia de Capital Recibidas, Ingresos por Venta de Bienes y Servicios, Ingresos por
Actualizaciones y Ajustes de periodos anteriores y cualquiera otros ingresos percibidos por la Alcaldia Municipal de
Antiguo Cuscatlan, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Cuatro
VTHVAMS 04

Bajo el numero EM-0002-2019 de fecha 25 de marzo de 2019 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacion
Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador 04, que puede abreviarse VTHVAMS 04 por un monto de US$
20,800,000, respaldada por la cesidon contractual de los derechos sobre Flujos Financieros Futuros de cada mes
provenientes de los Ingresos Tributarios, Ingresos Financieros y Otros, Ingresos por Transferencias Corrientes
Recibidas, Ingresos por Transferencia de Capital Recibidas, Ingresos por Venta de Bienes y Servicios, Ingresos por
Actualizaciones y Ajustes de periodos anteriores y cualquiera otros ingresos percibidos por la Alcaldia Municipal de
San Salvador, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de SantaTecla Cero Tres
VTHVAST 03

Bajo el nimero EM-0006-2019 de fecha 22 de julio de 2019 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacion
Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla 03, que puede abreviarse VTHVAST 03 por un monto de US$
30,300,000, respaldada por la cesidn contractual de los derechos sobre Flujos Financieros Futuros de cada mes
provenientes de los Ingresos Tributarios, Ingresos Financieros y Otros, Ingresos por Transferencias Corrientes
Recibidas, Ingresos por Transferencia de Capital Recibidas, Ingresos por Venta de Bienes y Servicios, Ingresos por
Actualizaciones y Ajustes de periodos anteriores y cualquiera otros ingresos percibidos por la Alcaldia Municipal de
SantaTecla, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alutech Cero Uno
VTHVALU 01

Bajo el nimero EM-0011-2019 de fecha 1 de noviembre de 2019 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacion
Hencorp Valores Alutech 01, que puede abreviarse VTHVALU 01por un monto de US$ 16,200,000, respaldada por la cesidn
contractual de los derechos sobre Flujos Financieros Futuros de los primeros ingresos a percibir por Alutech y Alutech
El Salvador, en razén de la venta, distribucién, exportacién, comercializacidn y transporte de toda clase de productos,
derivados de la fabricacidn, compra e importacidn, como por ejemplo, y sin estar limitado a: Aluzinc Natural, Aluzinc
Prepintado, Acero Galvanizado, Hierro Negro, Hierro Frio, Varillas de Hierro, Acero y sus derivados; maquinaria,
herramientas, repuestos, materia prima, materiales de construccidn, y cualquier otro ingreso que estuviere facultada
legal o contractualmente a percibir, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion

21



Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Tuscania Corporate and Business Park Cero Uno

VTHVTB 01

Bajo el numero EM-0012-2019 de fecha 1de noviembre de 2019 tiene registrada la emisidn de Valores de Titularizacién
Hencorp Valores Tuscania Corporate and Business Park Cero Uno, que puede abreviarse VTHVTB 01 por un monto de
US$ 3,000,000, respaldada por la compra del Inmueble Construido denominado Edificio Via del Corso, donde
actualmente se encuentra “Campus Tigo”, un edificio corporativo con alta tecnologia en seguridad fisica y ocupacional.
Como proyecto de uso corporativo, denominado Edificio Via del Corso, donde actualmente se encuentra “Campus Tigo”,
consiste en un edificio de seis niveles que implica un uso de suelo comercial conforme a las caracteristicas generales
sefialadas en el Anexo 1del Prospecto de la Emision correspondiente.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores AMC Cero Uno
VTHVAMC 01
Bajo el nimero EM-0015-2019 de fecha 12 de diciembre de 2019 tiene registrada la emisidn de Valores de Titularizacién
Hencorp Valores AMC 01, que puede abreviarse VTHVAMC 01por un monto de US$ 6,270,000, respaldada por la cesién
contractual de los derechos sobre Flujos Financieros Futuros provenientes de porcion de los primeros ingresos de
cada mes correspondientes a: i) ingresos de operaciones de intermediacidn tales como, y sin estar limitados a, a)
intereses de la cartera de préstamos, asi como otras comisiones, intereses moratorios y recargos sobre créditos que
de conformidad a las leyes respectivas estuviere facultado AMC a percibir; b) intereses relacionados a la cartera de
inversiones de AMC; c) intereses relacionados con depdsitos que haya realizado AMC:; ii) ingresos no operacionales
tales como, y sin estar limitados a, intereses y utilidades por venta de activos incluyendo titulos valores; iii)
recuperacion de capital de cartera de préstamos y cuentas por cobrar; y cualquier otro ingreso que la Sociedad
Cooperativa de Ahorro y Microcrédito de R.L. de C.V., estuviere facultado legal o contractualmente a percibir.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Eco-Energy Cero Uno
VTHVECO 01

Bajo el nUmero EM-0003-2020 de fecha 12 de febrero de 2020 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacion
Hencorp Valores Eco Energy Cero Uno, que puede abreviarse VTHVECO 01 por un monto de hasta US$ 8,250,000, que se
crea con el fin de titularizar los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros de Eco-Energy, S.A. de C.V., sobre una
porcion de los primeros ingresos de cada mes correspondientes a una porcion de los ingresos a percibir por ECO-
ENERGY, generados por el suministro de la totalidad de la energia y potencia comprometida en el Contrato de Servicio
para el Suministro de Energia Eléctrica suscrito con la Comisidn Ejecutiva Portuaria Auténoma, asi como cualquier
otro ingreso que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir, cuyo valor total estd valuado en
US$16,020,000.00.

Valores de Titularizacién - Titulos de Participacion

Fondo de Titularizacién de Inmuebles Hencorp Valores El Encuentro Cero Uno
VTIHVEE 01

Bajo el nimero EM-0004-2020 de fecha 21 de febrero de 2020 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacion
de Inmuebles Hencorp Valores El Encuentro Cero Uno, que puede abreviarse VTIHVEE 01 por un monto de hasta US$
6,000,000, y tiene como propdsito principal rendimiento o financiamiento de los Inmuebles Construidos de Bambu
Lourdes S.A. de C.V e Inmobiliaria Las Plazas S.A. de C.V. para su administracion, operacidn, venta, alquiler, permuta,
entre otros y producto de ello generar rentabilidad a través de Dividendos para los Tenedores de los Valores de
Titularizaciéon que se emitan con cargo al mismo. Este es un Fondo de Titularizacién para el rendimiento o
financiamiento de los Inmuebles Construidos “Centros Comerciales EL Encuentro”, ubicados en La Libertad, San Miguel
y San Salvador.

Informacion Relevante de la Titularizadora
e ELl 30 de diciembre de 2016, Hencorp Valores cambié su denominacion social de “HENCORP

VALORES, SOCIEDAD ANONIMA, TITULARIZADORA” a “HENCORP VALORES, LIMITADA,
TITULARIZADORA".
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e LossociosdeHencorpValores, Ltda,, Titularizadora efectuaron la compra de Prival Securities El
Salvador,S.A.de C.V.,Casade Corredores de Bolsa, ahoradenominadaHencorpS.A.deC.V., Casa
de Corredores de Bolsa, con fecha 4 de mayo de 2018.

e Actualmente no existen litigios promovidos en contra de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora.

IX. ACTIVOS TITULARIZADOS

La emision de Valores de Titularizacion por US$ 146,400,000.00 esta amparada por Cesion de Derechos
sobre Flujos Financieros Futuros de una porcion de los ingresos a percibir por la Administracion
Nacional de Acueductos y Alcantarillados, en razén de la prestacion de servicios de proveimiento de
agua potable y alcantarillado de Acuerdo a la Ley de la Administracion Nacional de Acueductos y
Alcantarilladosy cualquier otroingreso que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir. Los
montos establecidos seran libres de cualquier impuesto presente o que en el futuro puedan serles
establecidos, correspondiendo a ANDA, el pago a la administracion tributaria o a la entidad competente
de todo tipo de impuestos, tasas, contribuciones especiales o tributos en general, que cause la
generacion de dichos flujos financieros futuros, en caso aplicasen.

Mediante Escritura Publica de Contrato de Cesion Irrevocable a Titulo Oneroso de Derechos de Flujos
Financieros Futuros la ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS cede, y
hace latradicion de dominio a Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, como administradora del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01, de todos los
derechos sobre los primeros flujos financieros futuros de ingresos mencionados en el parrafo anterior,
a partir del dia uno de cada mes, hasta completar el monto de cada uno de las ciento ochenta montos
cedidos. La suma del total de los ciento ochenta montos mensuales seran equivalentes a US$
255,480,000.00 pagaderos en montos mensuales y sucesivos de US$960,000.00 del mes 1 al 24 y
US$1,490,000.00 del mes 25 al 180.

Los flujos financieros futuros recibidos por Hencorp Valores Ltda., Titularizadora con cargo al Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01 se
utilizaran para abonar unicamente cuando esto haga falta la cuenta bancaria denominada Cuenta
Restringida hasta acumular un saldo minimo de fondos equivalentes a los proximos dos montos
mensuales de cesion de flujos financieros futuros que serviran para el pago de capital, intereses,
comisiones y emolumentos; obligaciones a favor de los Tenedores de Valores; las comisiones a la
Sociedad Titularizadora; el saldo de costos y gastos adeudados a terceros. Cualquier remanente que
existiere después de cumplir con las obligaciones antes mencionadas se devolvera al Originador.

Segun las proyecciones financieras realizadas, los flujos financieros futuros cedidos anualmente porla
Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados al Fondo de Titularizacion aqui descritos
equivalen en el peor de los casos al 9.78% de los Ingresos anuales totales proyectados para la
Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados, es decir, que la Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados tendria que experimentar una disminucion de mas del 90.22% de los
ingresos totales percibidos actualmente para que el cumplimiento de la cesion mensual no pueda ser
sostenible.

KPMG, S.A., Perito Valuador de activos financieros para procesos de titularizacion de activos calificado
por la Superintendencia del Sistema Financiero, determind favorablemente sobre los activos y su valor
razonable.
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La metodologia de valuacion de los flujos financieros futuros utilizada por el perito se adjunta al
presente Prospecto enel Anexo 7.

X.INFORMACION DEL ORIGINADOR

Denominacion Social: La Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados

Sector Economico: Servicios Publicos

Actividad Econdmica: Prestacion de servicios de agua potable y alcantarillados
ANTECEDENTES

La Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados (ANDA), nace mediante Decreto Legislativo N. 341de lafecha17
de octubre de 1961, publicado en el Diario Oficial NUmero 191, Tomo 193, del 19 de octubre del mismo afio, como una Institucién
Auténoma de Servicio Publico, cuyo objetivo esencial es proveer a los habitantes de la Republica de acueductos y
alcantarillados.

JUNTA DE GOBIERNO 2018-2021

Funcionario Cargo
Frederick Antonio Benitez Cardona Presidente
ZULMA VERONICA PALACIOS CASCO Secretaria
RODRIGO ALEJANDRO FRANCIA AQUINO Director Propietario
BERNARDO ANTONIO OSTORGA SANCHEZ Director Propietario
CANDIDA JULIETA YANES CALERO Director Propietario
TATIANA ELIETHC RIVAS POLANCO Director Propietario
JOSE ANTONIA VELASQUEZ MONTOYA Director Propietario
MANUEL ISAAC AGUILAR MORALES Director Adjunto
OSCAR BALMORE AMAYA COBRAR Director Adjunto
JORGE ALEJANDRO AGUILAR Director Adjunto
MARVIN ROBERTO FLORES CASTILLO Director Adjunto
ROBERTO DIAS AGUILAR Director Adjunto
ANA GLORIA MUNGUIA VIUDA DE BERRIOS Directora Administrativay Financiera
FLAVIO MIGUEL MEZA CARRANZA Director Técnico

No existe relacion relevante de propiedad o comercial entre la ANDA y otros participantes del proceso
del presente proceso de Titularizacion, con excepcion de las generadas por el FTHVAND 01.

XI.FACTORES DE RIESGO

Los factores de riesgo asociados a la presente emision de Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
se enumeran a continuacion:

RIESGOS DEL FONDO DE TITULARIZACION
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RIESGO DE MORA

Este riesgo esta asociado a una posible disminucion en el pago de los servicios que presta la ANDA.
Esteriesgo se refiere acualquier evento que redunde en una disminucion enlosingresos de la entidad.
Este riesgo se ve administrado por los Mecanismos de Mejora Crediticia incorporados al Fondo de
Titularizacion: Ordenes Irrevocables de Pago y Cuentas Restringidas dentro del vehiculo.

RIESGO REGULATORIO

La empresa se rige por las leyes de El Salvador. Cambios regulatorios podrian ocasionar un impacto
en la generacion o transferencia de los flujos financieros futuros desde la empresa hacia el Fondo de
Titularizacion, afectando asi la liquidez y solvencia del Fondo de Titularizacion.

RIESGO ESTRATEGICO

La empresa podria en cualquier momento tomar decisiones que repercutan en un cambio material
adverso sobre los flujos de ingresos generados por la Institucion.

RIESGOS DE LA EMISION
RIESGO DE LIQUIDEZ

Elriesgo de liquidez de un inversionista en la presente emision esta relacionado con laincertidumbre
en la venta de los valores en que ha invertido en el mercado secundario, o en la incertidumbre en la
obtencion de liquidez sobre suinversion a través de otros mecanismos del mercado de capitales. Los
inversionistas pueden mitigar este riesgo mediante operaciones de mercado secundario o de reporto
en las que latasa de rendimiento del titulo sea equivalente a las tasas de mercado.

RIESGO DE MERCADO

El riesgo de mercado se refiere a las posibles pérdidas en que pueden incurrir los inversionistas
debido a cambios en los precios de los Valores de Titularizacion ocasionados por variables exdgenas
que atienden al mecanismo de libre mercado. Los inversionistas pueden administrar este riesgo
diversificando su portafolio de inversiones.

RIESGO DE TASA DE INTERES

Latasadeinterés de los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda podra ser fija 0 podra usar como
referencia la Tasa de Interés Basica Pasiva a 180 dias (TIBP180) o la tasa LIBOR a 6 meses mas una
sobre tasaminimade 0.01%. Una vez definida estatasade interés, elinversionista que adquiera dichos
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda incurre en riesgo de tasa de interés ante la posibilidad de
que las tasas de interés vigentes en el mercado de capitales en otros instrumentos de similar plazo y
clasificacion de riesgo un momento determinado puedan ser mas competitivas que las de los valores
de la presente emision.En caso de un aumento de lastasas deinterés, el riesgo paralosinversionistas
es de liquidez, quienes pueden mitigar este riesgo mediante operaciones de mercado secundario o de
reporto en las que la tasa de rendimiento del titulo sea equivalente a las tasas de mercado.

25



RIESGOS DE LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE LA EMISION

Riesgo de mercado:

Este riesgo esta relacionado con las fluctuaciones en el valor de mercado y de la liquidez en el mercado
secundario de las inversiones que la empresa realice con recursos de los Fondos de Titularizacion. El
area de finanzas debera obtener la autorizacion correspondiente para los instrumentos en que dichos
recursos puedan sean invertidos. Este riesgo se ve mitigado por las politicas de administracion del
Fondo de Titularizacion, las cuales establecen que las inversiones con recursos de los Fondos
Unicamente podran ser en instrumentos de bajo riesgo como depdsitos a plazo o titulos valores con
clasificaciones de riesgo superiores a “A”.

Riesgo crediticio:

Este riesgo esta relacionado con la solvencia del emisor de los instrumentos en que se inviertan
recursos propios o de los Fondos de Titularizacion. El area de finanzas debera obtener la autorizacion
correspondiente para los instrumentos en que dichos recursos puedan seran invertidos. Este riesgo se
ve mitigado por las politicas de administracion del Fondo de Titularizacion, las cuales establecen que las
inversiones con recursos de los Fondos Unicamente podran ser en instrumentos de bajo riesgo como
depodsitos a plazo o titulos valores con clasificaciones de riesgo superiores a “A”.

Riesgo legal:
Este riesgo esta asociado principalmente con los contratos utilizados en el proceso de titularizacion e
incluye, pero no se limita, a los siguientes contratos:
e Contrato de Cesiony Administracion de los activos titularizados
Contrato de Titularizacion
Contrato de Calificacion de Riesgo
Contrato con el Agente colocador de los valores de titularizacion en el mercado
Contrato de deposito y custodia

Los contratos antes mencionados deben considerar el riesgo legal de malversacion de fondos, fraude,
movimientos de liquidez a cuentas no autorizadas, y otros actos indebidos asociados con la
administracion de los activos subyacentes de la titularizacion.

Asimismo, Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, consistente con las politicas generales del Grupo
Hencorp, hara especial énfasis en la prevencion y denuncia oportuna de operaciones relacionadas al
lavado de dinero, conforme se define en la Ley Contra el Lavado de Dinero y de Activos de El Salvador,
publicada el 23 de diciembre de 1998 en el Diario Oficial. Alrespecto, se identifica en los fondos a través
de la emision de valores de titularizacion en el mercado de valores como uno de los principales riesgos
de lavado de dinero en la actividad de la empresa. Por ello, y como politica general, Hencorp Valores,
Ltda., Titularizadora requerira declaraciones juradas a las contrapartes con que opere en la colocacion
de los valores de titularizacion, solicitando la declaracion de que dicha contraparte se encuentra en
cumplimiento con lo normado en el Capitulo IX del Instructivo de Operatividad Bursatil aprobado en
sesion JD-08/2007 de la Junta Directiva de la Bolsa de Valores, celebrada el 24 de abril del 2007, el cual
asuvezfue aprobado porelConsejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, por medio
de resolucion RSTE-01/2007 de fecha 28 de noviembre del 2007.
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Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora ha identificado los siguientes aspectos operativos que deben
incluir los contratos relacionados a un proceso de titularizacion:

e Latransferencia del activo subyacente debe considerarse una venta verdadera, después de la
cual el Originador no debe contar con control directo o indirecto sobre dicho activo.

e Trasladoirrevocable del activo subyacente al Fondo de Titularizacion.

e El activo subyacente no es embargable, ni sujeto a ninguln tipo de medida cautelar o preventiva
por los acreedores del Originador o de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora.

e Evitar contingencias por accion “oblicua pauliana,” accién fraudulenta de venta del activo
subyacente por parte del Originador, através de la cual se intenta, por ejemplo, generar la quiebra
del Originador en perjuicio de sus acreedores.

En general, Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora se concentrara en analizar los contratos legales
operativos del proceso de titularizacion de tal forma que se evite la re-caracterizacion legal de una
titularizacion.

Riesgo de contraparte /administrador:

Este riesgo esta relacionado con la solvencia y capacidad operativa del administrador de los activos
subyacentes de la titularizacion, el cual bajo el esquema de trabajo establecido por Hencorp Valores,
Ltda., Titularizadora, se procurara que sea el mismo Originador de dichos activos. Este riesgo de
solvenciay operativo debera ser evaluado y la contraparte autorizada internamente en laempresa para
cada proyecto de titularizacion.

Con base en las politicas y procedimientos de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, la empresa
evaluara la conveniencia de designar un administrador de respaldo, empresa que adoptaria la labor de
administracion de los activos titularizados en caso se establezca un aumento significativo en el riesgo
de contraparte del Administrador designado originalmente.

XII. PERDIDAS Y REDENCION ANTICIPADA

A) Redencion Anticipada por eventuales pérdidas:

De producirse situaciones que impidan la generacion proyectada del flujo de fondos y una vez agotados
los recursos del Fondo de Titularizacion, los Tenedores de Valores deberan asumir las eventuales
pérdidas que se produzcan como consecuencia de tales situaciones, sin perjuicio de exigir el
cumplimiento de las garantias establecidas en el Contrato de Titularizacion.

Encasode presentarse circunstancias econémicasy financieras que pongan enriesgo el flujo de fondos
proyectado establecido en el Contrato de Titularizacion, correspondera a los Tenedores de Valores
decidir si se daunaredencion anticipada de los Valores, para la cual sera necesario elacuerdo tomado
por la Junta General Extraordinaria de Tenedores de Valores.

En caso el proceso de titularizacion genere pérdidas causadas por dolo o culpa en las actuaciones de
responsabilidad de la Sociedad Titularizadora, declaradas como tales por juez competente en sentencia
ejecutoriada, los Tenedores de Valores podran ejercer las acciones contempladas en las disposiciones
legales pertinentes con el objeto de obtener el pago y las indemnizaciones a las que hubiere lugar.

27



B) Redencidon Anticipada por determinacion del emisor:

Al cumplirse sesenta meses después de su colocacion, los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
podran ser redimidos parcial o totalmente en forma anticipada. La redencion se efectuara al valor del
principal a redimir, segiin aparezca anotado electrénicamente en los registros de CEDEVAL, S.A.de C.V.
En caso de redencion anticipada, el Fondo de Titularizacion por medio de la Sociedad Titularizadora,
debera informar al Representante de Tenedores, a la Superintendencia, a la Bolsa de Valores y a la
Central de Depdsito de Valores, S.A. de C.V. con quince dias de anticipacion. La redencion anticipada de
los valores podrd ser acordada Unicamente por la Junta Directiva de Hencorp Valores, S.A.,
Titularizadora, debiendo realizarse por medio de transacciones en la Bolsa de Valores.

Al cumplirse sesenta meses después de su colocacion, los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
podran ser redimidos parcial o totalmente en forma anticipada. La redencion anticipada de los valores
podra ser acordada unicamente por la Junta Directiva de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora,
correspondiéndole a la Titularizadora decidir si existen las condiciones para una redencion anticipada
de los valores, parala cual sera necesario el acuerdo tomado por su Junta Directiva. EL monto de capital
redimido, dejara de devengar intereses desde la fecha fijada para su pago. En la fecha de redencion de
los valores, laTitularizadora, actuando en su calidad de administradora del Fondo de Titularizacion, hara
efectivo el pago segun lostérminosy condiciones de los valores emitidos, debiendo realizarse por medio
detransacciones en laBolsade Valores. En caso de realizarse laredencion anticipada de los valores los
Tenedores de Valores recibiran el saldo insoluto parcial o totalmente de capital de los valores emitidos
y los intereses acumulados a la fecha fijada para el pago. Transcurrido este plazo y si hubiesen valores
redimidos no pagados, la Titularizadora mantendra, por ciento ochenta dias mas el monto pendiente de
pago de los valores redimidos, el cual estara depositado en la cuenta bancaria denominada Cuenta
Restringida. Vencido dicho plazo, lo pondra a disposicion de los Tenedores de Valores mediante depdsito
judicial a favor de la persona que acredite titularidad legitima mediante certificacion emitida por
CEDEVAL,S.A.deC.V.

XII1. ADMINISTRACION DE LOS ACTIVOS TITULARIZADOS

En virtud del Contrato de Administracion, Hencorp Valores, S.A. Titularizadora entrega en
administracion ala Administracion Nacionalde Acueductos y Alcantarillados, los activos que conforman
el Fondo de Titularizacion antes mencionado, los cuales han quedado debidamente relacionados en el
Contrato de Cesion y Administracion. En ese sentido, es convenido que la labor de administracion antes
indicada, se entendera referida a la facultad de la Administracion Nacional de Acueductos y
Alcantarillados de ejercer labores de procesamiento de informacion, de recaudacion de flujos
financieros generados por el Fondo de Titularizacion en comento, de contabilizacion, de registro de
pagos y otros de naturaleza analoga sobre dichos activos. Los detalles generales del contrato se
presentan a continuacion:

A) FACULTAD DE LA ANDA:

Facultad de la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados: Envirtud del contrato de Cesion
y Administracion, la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados tendra la facultad de
cobrar y percibir por cuenta de la Titularizadora en su calidad de administradora del Fondo de
Titularizacion, por un Monto de Cesion Total de DOSCIENTOS CINCUENTA Y CINCO MILLONES
OCHOCIENTOS SETENTA Y CUATRO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, los cuales
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seran enterados periddicamente al FTHVAND CERO UNO, en un plazo de ciento y ochenta meses,
contados a partir de la fecha de la primera colocacion en el mercado bursatil de El Salvador de los
valores emitidos a cargo del FTHVAND CERO UNO, administrado por la Titularizadora, en montos
mensuales y sucesivos de NOVECIENTOS SESENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA, del mes uno al veinticuatro; de UN MILLON CUATROCIENTOS NOVENTA MIL DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes veinticinco al mes cincuenta y dos; de SESENTAY TRES MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes cincuenta y tres al mes sesenta; de TRECE
MILLONES TRESCIENTOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA en el mes sesenta y
uno; y de UN MILLON CUATROCIENTOS NOVENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
delmes sesentaydos almesciento ochenta, contados todos a partir de lafecha de la primera colocacion
en el mercado bursatil de los valores emitidos a cargo del FTHVAND CERO UNO, correspondientes a los
flujos financieros futuros objeto de cesion. Siveinte dias antes de lafechade entrega del Monto de Cesidn
Mensual correspondiente al mes sesentay uno, contado a partir de la Primera Oferta Piblica Bursatil, el
Originador no ha enterado en su totalidad la cantidad de TRECE MILLONES TRESCIENTOS MIL DOLARES
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA el Monto de Cesién Mensual a enterar correspondera a DOS
MILLONES VEINTICINCO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes sesentay uno al
mes ochenta y cuatro; y a UN MILLON CUATROCIENTOS NOVENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA del mes ochentay cinco al mes ciento ochenta, contados todos a partir de la fecha
de laprimeracolocacion en elmercado bursatil de los valores emitidos a cargo del FTHVAND CERO UNO,
correspondientes a los flujos financieros futuros objeto de cesion, correspondiendo consecuentemente
, en ese caso, el Monto de Cesion Total a DOSCIENTOS CINCUENTA Y SEIS MILLONES NOVECIENTOS
CUATRO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA..

Los montos establecidos seran libres de cualquier impuesto que en el futuro puedan serles aplicables,
correspondiendo al LA ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS, el pago a
la administracion tributaria 6 a la entidad competente de todo tipo de impuestos, tasas, contribuciones
especiales 0 tributos en general, que cause la generacion de dichos flujos financieros futuros.

B) OBLIGACIONES DE LA ANDA:

B) Obligaciones de LA ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS: ANDA
seobligaa:1) Cobrarypercibir por cuentade laTitularizadora los flujos financieros futuros provenientes
de los flujos financieros antes relacionados, en la cuantia y forma antes establecida; 2) Poner a
disposicion de la Titularizadora todas las cantidades de dinero que cobre y perciba de conformidad al
literalanterior, amas tardar el dia habil préximo siguiente, abonando a la cuenta bancaria que para dicho
efecto le sea proporcionada por la Titularizadora; 3) Proporcionar a la Titularizadora toda clase de
informacion en torno a la generacion de los flujos financieros futuros cedidos en este instrumento y en
torno a las actividades, cambios, situacion legal o financiera de ANDA, Esta informacion debera
proporcionarse en un plazo no mayor a cinco dias habiles contados desde la fecha en que la
Titularizadora se lo solicite por escrito; 4) Informar por escrito y de forma inmediata a la Titularizadora,
al Representante de los Tenedores de Valores emitidos con cargo al FTHVAND CERO UNO, a la Bolsa de
ValoresyalaSuperintendenciadel Sistema Financiero, de cualquier hecho relevante que afecte o pueda
afectar negativamente los flujos financieros futuros cedidos en este instrumento; 5) Proporcionar
cualquier clase de informacion que le sea solicitada por la Superintendencia del Sistema Financiero
cuando ésta actiue de conformidad con sus facultades legales y especialmente con la facultad
establecida en el Articulo treinta y dos de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero; 6)
Proporcionar cualquier clase de informacion que le sea solicitada por el Representante de los
Tenedores de Valores de Titularizacion emitidos con cargo al FTHVAND CERO UNO, cuyo objeto sea
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exclusivamente el de verificar la situacion de los flujos financieros futuros cedidos en este instrumento,
asicomo los mecanismosy procedimientos utilizados para su recaudacion, cobro, percepciony entrega;
7) Cuando haya ocurrido alguna de las causales de caducidad contempladas en el Contrato de Cesion
Irrevocable de Derechos sobre los Flujos Financieros Futuros, debera enterar a la Titularizadora, como
administradora del FTHVAND CERO UNO, todos los ingresos que reciba ANDA, cuyos origenes
correspondan a los primeros ingresos de cada mes correspondientes a una porcion de los ingresos a
percibir por la ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS, a partir del dia en
que se tenga por caducado el plazo hasta completar el saldo que a esa fecha se encuentre pendiente de
enterar del monto de hasta el MONTO DE CESION TOTAL. Los montos establecidos seran libres de
cualquier impuesto presente o que en el futuro puedan serles establecidos, correspondiendo a ANDA, el
pago a la administracion tributaria o a la entidad competente de todo tipo de impuestos, tasas,
contribuciones especiales o tributos en general, que cause la generacion de dichos flujos financieros
futuros, en caso aplicasen; 8) ANDA, se obliga de formairrevocable a firmar y mantener vigente y valida
laolasInstrucciones|rrevocables de Descuento, mientras no se haya liquidado el capital e intereses de
la emision del FTHVAND CERO UNO; 9) Ejecutar los cambios en los mecanismos y procedimientos
utilizados para la recaudacion, cobro, percepcion y entrega de los flujos financieros cedidos en este
instrumento, en la forma y plazos que le instruya la Titularizadora. y 10) Poner a disposicion de la
Superintendencia del Sistema Financiero, del Representante de los Tenedores de Valores emitidos con
cargo al FTHVAND CERO UNO y de la Titularizadora la informacion financiera de la Sociedad, la cual
debera ser dada aconocer alos Tenedores de Valores en Junta General de Tenedores de Valores.

No existe relacion relevante de propiedad o comercial entre la ANDA y otros participantes del proceso
del presente proceso de Titularizacion, con excepcion de las generadas por el FTHVAND 01.

- Administracion de Activos Titularizados: ANDA .

- Direccion: Final avenida Don Bosco, Centro Urbano Libertad, Edificio Administrativo, San
Salvador.

- Teléfono de contacto: 2247-25717.

- Sitio web: anda.gob.sv

C) FACULTADES DE LATITULARIZADORA:

Hencorp Valores, Ltda. Titularizadora: estara facultada para verificar periodicamente los mecanismosyy
procedimientos utilizados para la recaudacion, cobro, percepcion y entrega de los flujos financieros
futuros cedidos en el contrato de cesion, pudiendo instruir cambios en dichos mecanismos.

XIV.CUSTODIADE LOS ACTIVOSTITULARIZADOS

El activo subyacente a la emision corresponde a la Cesion de los Derechos de Flujos Financieros Futuros de una
porcién de los ingresos percibidos por la ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS la
Titularizadora entregara en custodia el Contrato de Titularizacion y el Contrato de Cesion y Administracion a
CEDEVAL, S.A. de C.V. Los Derechos sobre los flujos financieros futuros en comento seran recolectados por LA
ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS a través de su colector quien por medio de
una Instruccion Irrevocable de Descuento trasladara a las cuentas los montos correspondientes al Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01. Por lo tanto, dada la
naturalezade los activos, no seran depositados ni custodiados por sociedad especializada en depdsito y custodia.
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Detalle de principales obligaciones del Depositante: El depositante esta obligado a observar lo dispuesto por la
legislacion salvadorefia aplicable y observar siempre lo dispuesto por el Reglamento General Interno de
CEDEVAL, suManual de Operaciones y demas normasy resoluciones aplicables.

Principal accionista del custodio: Bolsa de Valores de El Salvador.

Instruccion Irrevocable de Descuento: Como respaldo operativo de la emision, la ANDA, por medio del Contrato de
Cesion de Flujos Financieros Futuros se compromete a transferir los montos de cesion mensual a través de girar
la o las Instrucciones Irrevocables de Descuento, que seran mantenidas validas y vigentes, mientras no se haya
liqguidado la totalidad de capital e intereses de la emision del FTHVAND CERO UNO, y que sera ejecutada
directamente por quienes hagan la funcion de colecturia de los ingresos que ANDA esta facultada a percibir, la
cual serd ejecutada inicialmente por el Banco de América Central, S.A. Sin embargo, esta condicion no limita la
responsabilidad de ANDA, de trasladar directamente el total de la cesion establecida en el Contrato de Cesion al
FTHVAND CERO UNO, disponiendo para ello de los ingresos que legalmente o contractualmente ANDA esté
facultado para percibir. Una vez se haya cumplido con dicha obligacion, los fondos remanentes seran trasladados
a la cuenta operativa de ANDA. Lo anterior no limita la responsabilidad de la ANDA de trasladar directamente el
total de los Montos de Cesion Mensual establecidos en el Contrato de Cesion a favor del FTHVAND CERO UNO,
disponiendo paraello de los ingresos que legalmente o contractualmente esté facultado para percibir.

No existe relacion relevante de propiedad o comercial entre la CEDEVAL y otros participantes del

proceso del presente proceso de Titularizacion, con excepcion de las generadas por el FTHVAND 01.

XV. CLASIFICACION DE RIESGO

Esta emision cuenta con Clasificacion de Riesgo otorgada por PACIFIC CREDIT RATING, SOCIEDAD
ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE, CLASIFICADORA DE RIESGO. La clasificacion de riesgo otorgada en
comité de fecha 29 de abril de 2020 es “AAA” segun sesion de su Consejo de Clasificacion de Riesgo y con
informacion financiera al treinta y uno de diciembre del dos mil diecinueve, obligdndose la Sociedad
Titularizadora a mantener la emision clasificada durante todo el periodo de su vigencia y actualizarla
conforme a la resolucion de la Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto. La
Clasificadora de Riesgo ha sido contratada por un plazoinicial de un afio. Asi mismo, esta emision cuenta
con Clasificacion de Riesgo otorgada por FITCH CENTROAMERICA, S.A. La clasificacion de riesgo
otorgada en comité de fecha 20 de abril de 2020 es “AA-"segun sesion de su Consejo de Clasificacion de
Riesgo y con informacion financiera al treinta y uno de diciembre de dos mil diecinueve, obligandose la
Sociedad Titularizadora a mantener la emision clasificada durante todo el periodo de su vigencia y
actualizarla conforme a la resolucion de la Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto.
Adicionalmente, esta emision cuenta con Clasificacion de Riesgo otorgada por GLOBAL VENTURE, S.A.
de C.V. La clasificacion de riesgo otorgada en comité de fecha 29 de abril de 2020 es “AA-" segun sesion
de su Consejo de Clasificacion de Riesgo y con informacion financiera al treinta y uno de diciembre de
dos mil diecinueve, obligandose la Sociedad Titularizadora a mantener la emision clasificada durante
todo el periodo de suvigenciayactualizarla conforme alaresolucion de la Superintendencia del Sistema
Financiero dictada al efecto. La clasificacion de riesgo “AA” corresponde a aquellos instrumentos en que
sus emisores cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y
plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia Dentro de una escala de clasificacion se podran utilizar los signos “+"y “-*,
para diferenciar los instrumentos con mayor o menor riesgo dentro de su categoria. El signo “+” indica
un nivel menor de riesgo, mientras que el signo menos “-“indica un nivel mayor de riesgo. “A”
corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una buena capacidad de pago
del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible a deteriorarse
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levemente ante posibles cambios en el emisor, en laindustriaa que pertenece o en la economia. Elsigno
“+”indica un nivel menor de riesgo, mientras que el signo menos “-” indica un nivel mayor de riesgo.

XVI.REPRESENTANTE DE LOSTENEDORES DE VALORES
Denominacion Social: SYSVALORES, S.A.de C.V., Casade Corredores de Bolsa

Direccion: Calle Llama del Bosque Poniente, Edificio Avante, Local 3-11,
Urbanizacion Madreselva, Antiguo Cuscatlan, La Libertad

Detalle de los Accionistas SYSBANC,S.A.deC.V.(99.99%)2

Relevantes:

Teléfono 2246-0375

Fax 2246-0375

Sitio Web http://sysvalores.com/index.php/quienes-somos

Autorizacion como Casa de SYSVALORESS.A.deC.V.fueautorizadocomo Casade Corredoresde
Corredores de Bolsa: Bolsa bajo elnumero de Asiento Registral: CB-0001-1995, en Consejo
Directivo - 1/95 el dia 4 de enero de 1995.

Nombramiento: La Junta de Directiva de Hencorp Valores, S.A. Titularizadora en acta
JD-91 de fecha 23 de septiembre de 2015, ha nombrado a
SYSVALORES, S.A.DEC.V., CASA DE CORREDORES DE BOLSA como
Representante de los Tenedores del FTHVAND 01.

A. Principales obligaciones de informacion que el Representante debera proporcionar alos Tenedores
de Valores.

El Representante de los Tenedores de Valores de Titularizacion debera enviar a la Bolsa de Valores
respectivay a la Superintendencia, dentro de los ocho dias habiles siguientes a la fecha del hecho, la
informacion siguiente:

1. Larenunciay la designacion del nuevo Representante de los Tenedores, quien debera cumplir
los requisitos definidos en la Ley de Titularizacion;

2.Los avisos de convocatoria de la Junta de Tenedores y copia del acta de laasamblea;

3. Copia de los documentos que den constancia de la sustitucion o levantamiento parcial de las
garantias de la emisidn, y del levantamiento total de éstas, cuando se hubieren pagado en su
totalidad los titulos colocados;

4.Copia certificada notarialmente del visto bueno del Representante de los Tenedores, para la
sustitucion de activos, a que se refiere el articulo 80 literal f) de la Ley de Titularizacion;

5.Copia certificada de los documentos o contratos celebrados por el Representante de los
Tenedores en nombre del conjunto de los tenedores.

ZDetalle de los Accionistas Relevantes de SYSBANC, S.A. de C.V..: Sergio Antonio Villagran Colorado (1.00%) y Jaime Alfonso Grijalva Vinueza (99.00%).
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El Representante de los Tenedores debera remitir a la Bolsa de Valores respectiva y a la
Superintendencia dentro del dia habil siguiente de que se produzca el hecho o llegue a su
conocimiento:

1. Certificacion en la que conste que los bienes que conforman el Fondo, se encuentran
debidamente aportados y en custodia, libres de gravdmenes, prohibiciones o embargos v,
cuando aplique, que se han constituido los aportes adicionales. O en su defecto, que
transcurridos sesenta dias contados desde el inicio de colocacion de la emision, comunicara
que no puede otorgar la certificacion antes mencionada, por encontrarse los bienes antes
dichos con gravdmenes, prohibiciones o embargos o por no estar debidamente aportados o no
haberse otorgado los aportes adicionales pactados;

2. Comunicacion informando elincumplimiento por parte del emisor de sus obligaciones paracon
los Tenedores de los Valores de Titularizacion o su representante, contempladas en el contrato
de titularizacion.

3.Enlos casos enque ocurran circunstancias o hechos que revistan unaimportancia de caracter
relevante, como el caso de una Asamblea Extraordinaria de Tenedores de Valores, que puedan
causar efectos directos ya sea en el mercado o en los inversionistas, éstos deberan ser
comunicados por el Representante de los Tenedores, en formainmediata a la Bolsa de Valores
respectiva y a la Superintendencia a mas tardar dentro de las 24 horas siguientes en que ha
ocurrido el hecho.

4.El Representante de los Tenedores debera informar a la Bolsa de Valores respectiva y a la
Superintendencia, cualquier hecho o informacion relevante que pueda estar derivada de
situaciones que impidan el normal desarrollo del Fondo de Titularizacion o afecten los
intereses de los Tenedores de Valores o del mercado. Dicha informacion debera remitirse
inmediatamente después de que hayan ocurrido o se haya tenido conocimiento del hecho
relevante. En el caso de la remision a la Superintendencia del Sistema Financiero, debera
realizarse através de la siguiente direccion electronica hrelevantes@ssf.gob.sv.

5.Asimismo debera comunicar la informacion relevante de manera impresa a la
Superintendencia el siguiente dia habil de ocurrido el hecho o de haber sido enviada la
comunicacion via electrénica.

En adicidon a lo anterior, el Representante de los Tenedores, podra ser convocado periddicamente
por la Superintendencia del Sistema Financiero para revisar los principales hechos e indicadores
de avance del Fondo de Titularizacion que representa.

B. Principales facultades atribuidas al Representante de Tenedores de Valores de Titularizacion.

a) Recibir y administrar conforme lo regula la Ley de Titularizacion de Activos, la normativa
aplicable y por el Contrato de Titularizacion, el pago de los valores que se hayan emitido con cargo
al FTHVAND CERO UNO, e ingresarlos al FTHVAND CERO UNO, mientras no se haya otorgado la
Certificacion de haberse integrado el Fondo;

b) Entregar a la Sociedad Titularizadora los recursos producto del pago de los valores que se
hayan emitido con cargo al FTHVAND CERO UNO, después de haberse integrado totalmente el
FTHVAND CERO UNO, con el objeto de que los recursos en referencia sean ingresados al
mencionado Fondo;

c) Fiscalizar ala SociedadTitularizadora, en los actos que realice respecto al FTHVAND CERO UNO;
d) Convocary presidir la Junta General de Tenedores de Valores emitidos con cargo al FTHVAND
CERO UNOy ejecutar sus decisiones;
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e) Recibir y requerir informacion procedente de los custodios contratados por la Sociedad
Titularizadora para custodiar los activos del FTHVAND CERO UNO, de los movimientos producidos
en las cuentas del FTHVAND CERO UNO, tales como:ingresos y egresos de activos, pagos de cupdn,
cobros de intereses, rescates, vencimientos, o cualquier otro que implique un cambio en los
registros de la cuenta del Fondo;

f) A fin de darle cumplimiento a la normativa emitida por la Superintendencia del Sistema
Financiero, la Titularizadora actuando en su calidad de administradora del FTHVAND CERO UNO,
por este medio faculta expresamente al Representante de los Tenedores para que mientras tanto,
no sea haya adicionado en el Registro Publico Bursatil la certificacion a que se refiere el Articulo
cuarentay ocho de la Ley de Titularizacion y a efecto de que éste ultimo pueda cobrar y percibir el
pago por lo valores emitidos con cargo al FTHVAND CERO UNO, aperture a mas tardar un dia habil
a contar de esta fecha un depadsito a la vista en un banco autorizado por la Superintendencia del
Sistema Financiero para realizar operaciones pasivas en el pais, a nombre del FTHVAND CERO
UNO, con la finalidad de abonar en el mismo las referidas cantidades de dinero. Es entendido, que
una vez haya sido adicionada la Certificacion de Integracion en el registro respectivo, el
Representante de los Tenedores debera transferir de inmediato a la cuenta bancaria que le sea
proporcionada por la Titularizadora, las cantidades de dinero o en su caso, transferir los valores
que correspondan al FTHVAND CERO UNO;

g) Verificar el cumplimiento en el uso del destino de los recursos por parte del Originador, para lo
cual deberaemitir las constancias correspondientes anexando el respaldo documental necesario;
h) Cualquier otra facultad que le confiera la ley, la normativa aplicable y el Contrato de
Titularizacion.

ElRepresentante de los Tenedores de Valores tendra las obligaciones siguientes:

1. Ejercitar todas las acciones o derechos que al conjunto de los Tenedores de Valores
corresponda para reclamar el pago de los derechos concedidos en los valores adquiridos, asi
como las que requiera el desempeno de las funciones a que establece el Art. 80 de la Ley de
Titularizacion de Activos se refiere, y ejecutar los actos conservativos necesarios.

2.Convocary presidir la Junta General de Tenedores de Valores y ejecutar sus decisiones,

3.Recabar periddicayoportunamente de los administradores de laTitularizadora, datos relativos
a la situacion financiera de la misma y del Fondo de Titularizacion, y los demas que considere
necesarios para el ejercicio de sus funciones.

4.0torgar, ennombre del conjunto de los Tenedores de Valores, los documentos o contratos que
deban celebrarse.

5. Emitir certificacion de integracion del Fondo de Titularizacion.

6.Dar visto bueno en la sustitucion de activos, de acuerdo a lo pactado en el Contrato de
Titularizacion.

7.Otras que sefiale la Ley de Titularizacion de Activos y el respectivo Contrato de Titularizacion.

Colocado el setentay cinco por ciento del monto de valores a emitir, el Representante de los Tenedores
de Valores convocara a una Junta General Ordinaria de Tenedores de Valores, quienes ratificaran la
designacion que le fue otorgada por la Titularizadora para actuaren ese cargo o elegiran un nuevo
Representante de los Tenedores de Valores; también elegiran a un suplente. Asimismo, ratificaran o
modificaran sus emolumentos.

Si el Representante de los Tenedores de Valores no hiciere la convocatoria luego de cinco dias habiles
posteriores a la colocacion del setenta y cinco por ciento de los valores emitidos, lo hara la
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Titularizadora, nombrandose al Representante de los Tenedores de Valores sustituto y al suplente. Asi
mismo, se acordaran las acciones correspondientes en contra del Representante de Tenedores de
Valores que incumplid sus obligaciones.

Actualmente, SYSVALORES, S.A.de C.V. - Casade Corredores de Bolsafunge comorepresentante de los
tenedores en las emisiones de Valores de Titularizacion emitidos con cargo a los fondos: (i) Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma Cero Uno, (ii) Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Corporacion Piramide Cero Uno; (iii) Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores Banco Promerica Cero Uno; (iv) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de
San Miguel Cero Uno; (v) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores LAGEO Cero Uno; (vi) Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla Cero Dos; (vii) Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Tres; (viii) Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno; (ix) Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Dos; (x) Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores CrediQ Cero Uno; (xi) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Antiguo
Cuscatlan Cero Dos; (xii) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador
Cero Cuatro; (xiii) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla Cero Tres;
(xiv) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alutech Cero Uno; (xv) Fondo de Titularizacion de
Inmuebles Hencorp Valores Tuscania Corporate and Business Park Cero Uno; y (xvi) Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores AMC Cero Uno.

No existe relacion relevante de propiedad o comercial entre SYSVALORES, S.A. de C.V. y otros
participantes del presente proceso de Titularizacion, con excepcion de las generadas por el FTHVAND 01
y las descritas en el parrafo anterior.

XVII.INFORMACION FINANCIERA A LOS TENEDORES DE VALORES

La Sociedad Titularizadora mantendra a disposicion del Representante de los Tenedores, toda la
documentacion relacionada a la constitucion y desempefio del Fondo de Titularizacion que represente;
talcomo los contratos de servicios, losinformes de valuacion, los informes de supervisiony los reportes
del auditor externo. Asimismo, de ser necesario, pondra a disposicion del Representante de Tenedores
y del Liquidador nombrado, la informacion necesaria para la liquidacion de un Fondo de Titularizacion,
cuando corresponda.

El dltimo Estado Financiero del Fondo de Titularizacion anual auditado y trimestral y su respectivo
analisis razonado se encontraran disponibles en las oficinas de la Sociedad Titularizadora, en la
Superintendencia del Sistema Financiero y en las oficinas de los colocadores de la emision.

Los Estados Financieros de la Sociedad Titularizadora y la declaracion jurada del Represente Legal de
la Sociedad Titularizadora sobre la veracidad de la informacion proporcionada para fines del registro de
la emision de los valores se adjuntan en el Anexo cuatro y cinco de este prospecto.

Ademas, segun corresponde al Articulo 79 de la Ley de Titularizacion de Activos, los Tenedores de
Valores de Titularizacion podran ejercitar individualmente las acciones que les corresponden para:

a) Pedirlanulidadde laemisionyde los acuerdos de la Junta General, en los casos previstos porla Ley,
o cuando no se hayan cumplido los requisitos de su convocatoriay celebracion.
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b) Exigir de la Titularizadora, por la via ejecutiva o en cualquiera otra; el pago de los derechos o
intereses, valores, amortizaciones o reembolsos que se hayan vencido o decretado conforme al
Contrato de Titularizacion.

c) Exigir del Representante de los Tenedores de Valores que practique los actos conservativos de los
derechos correspondientes a los Tenedores en comun, o haga efectivos esos derechos.

d) Exigir ensucaso, el cumplimiento de las obligaciones legales o contractuales del Representante de
los Tenedores de Valores.

e) Vigilar la redencion anticipada de los valores, en caso de que la emision no pueda colocarse en el
mercado.

f) Exigirindemnizacion por dafios y perjuicios en contra de la Titularizadora por incumplimiento de sus
funciones o inobservancia de lo dispuesto en el Contrato de Titularizacion.

Las accionesindividuales de los Tenedores a que se refieren los literales a), b) y f) no seran procedentes,
cuando con el mismo objeto, se haya promovido accion por el Representante de los Tenedores de
Valores o sean incompatibles dichas acciones individuales con algln acuerdo de la Junta General de
Tenedores de Valores.

Finalmente, la Sociedad Titularizadora entregara la informacion financiera al Representante de los
Tenedores, relacionada con el Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados por medio de publicaciones de manera semestral y en un plazo no mayor
a tres meses después de la fecha de cierre contable, en el sitio web:
http://www.hencorpvalores.com.sv/descargas.html. El Representante de los Tenedores se encargara
de distribuirla por via electronica o medio escrito a cada uno de los Tenedores de Valores.

XVIII. IMPUESTOS Y GRAVAMENES

Conforme se establece en el Art. 86 de la Ley de Titularizacion de Activos, los Fondos de Titularizacion
estan exentos de toda clase de impuestos y contribuciones fiscales. Las transferencias de activos para
conformar un Fondo de Titularizacion ya sean muebles o inmuebles, estara igualmente exentos de toda
tasa de cesiones, endosos, inscripciones registrales y marginaciones.

En lo referente al Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y a la Prestacion de Servicios, los
activos, derechos y flujos financieros futuros transferidos para un Fondo de Titularizacion, asi como la
prestacion de servicios por parte de dicho Fondo, tendran el mismo tratamiento tributario que tenian
cuando estaban en el patrimonio del Originador. En este caso particular aquellos flujos para los cuales
la ANDA pague alguntipo deimpuestos deberan ser cedidos aHencorp Valores, Ltda. Titularizadora libre
de impuestos.

Los Fondos de Titularizacion aun cuando estan exentos del pago de Impuesto sobre la Renta, estaran
obligados a presentar su declaracion de renta al final de cada ejercicio impositivo ante la Direccion
General de Impuestos Internos. Una vez finalizado el plazo del Fondo de Titularizacion, debera
presentarse una liquidacion a la Direccion General de Impuestos Internos.

Sidespués de cumplidas las obligaciones del Fondo de Titularizacion con los Tenedores de Valores y con
otros terceros, quedaren bienes remanentes en dicho Fondo, dichos bienes se entregaran a la ANDA. Se
faculta a la Administracion Tributaria para realizar la valoracion de tales bienes a efecto de establecer
el valor de mercado de los mismos y los ajustes tributarios que se originen del ejercicio de tales
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facultades. En la liquidacion a que se refiere el articulo 87 de la Ley de Titularizacion de Activos debera
hacerse constar, elnombre y nimero de identificacion tributaria de la persona o entidad que recibira los
bienes remanentes.

Los intereses, premios y otras utilidades que perciban los inversionistas por los valores emitidos con
cargo a los Fondos de Titularizacion estaran sujetos al pago de impuesto sobre la renta conforme lo
establezcala Leyvigente.

Las utilidades, dividendos, premios, intereses, réditos, ganancias netas de capital o cualquier otro
beneficio obtenido por una persona natural o juridica domiciliada, en inversiones de titulos valores y
demas instrumentos financieros, estaran gravadas de acuerdo al articulo 14-A de la Ley del Impuesto
sobre la Renta.

XIX.COSTOS Y GASTOS

Todas las comisiones y emolumentos por los servicios pactados seran pagados por la Sociedad
Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacion. Las comisiones y emolumentos son los siguientes:

COSTOS VARIABLES

COLOCACION EN MERCADO PRIMARIO (CASA COLOCADORA) 0.10000% Sobre el monto colocado

COLOCACION EN MERCADO PRIMARIO (BOLSA DE VALORES) 0.14130% Sobre el monto negociado

COMISION DE CUSTODIA DE DOCUMENTOS (CEDEVAL)3 0.00140% Sobre el valor de los contratos

COMISION POR DEPOSITO DE LA EMISION (CEDEVAL) 0.03000% Sobre el monto emitido

COMISION POR TRANSFERENCIA (CEDEVAL) 0.00100% Sobre el monto colocado

COMISION DE PAGO DE CUPONES DE INTERESES (CEDEVAL) 0.04800% Sobre el monto de cada pago de
intereses

COMISION POR ESTRUCTURACION Hasta 1.1000% sobre el monto colocado

COMISION POR ADMINISTRACION* 0.50000% Sobre el saldo de la emisidn

COMISION POR SOBREPRECIO DE LA EMISION 20.0000% E:llosc"ak:jfprec'° PR D S0 110D

REGISTRO EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATILS 0.02000% Sobre el monto de la emisién autorizada

COSTOS INICIALES FIJOS®

INSCRIPCION DE LA EMISION EN BVES $ 1145

CASA DE CORREDORES DE BOLSA (PRESENTACION DE $ 1000

INSCRIPCION A BVES) '

PAPELERIAY COMERCIALIZACION $ 13,000

SERVICIOS LEGALES $100,000

SERVICIOS DE CUSTODIA DE DOCUMENTOS

DEPOSITO INICIAL DE DOCUMENTOS $515.00

INSCRIPCION DEL PARTICIPANTE $200.00

MANTENIMIENTO ANUAL DEL PARTICIPANTE $300.00

SERVICIOS ELECTRONICOS $ 25.00

INSTALACION DE SOFTWARE $150.00

RETIRO DE DOCUMENTOS (% SOBRE ACTIVOS TITULARIZADOS) 0.0050% Sobre el valor de los contratos

COSTOS PERIODICOS FI1JOS?

3 Mensual sobre el total de activos titularizados.

4 Tasa anual pagadera mensualmente.

5 Hasta un maximo de USS 8,000

6 Los costos que aqui se reflejan representan el monto maximo posible, pudiendo estos ser menores.

7 Los costos que aqui se reflejan son anuales y representan el monto maximo posible, pudiendo estos ser menores.
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CLASIFICACIONES DE RIESGO® $40,000.00
RENOVACION INSCRIPCION BVES $ 575.00
AUDITOR EXTERNO $ 1,400.00
REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE VALORES $30,000.00
PUBLICACIONES $ 5,000.00
PERITO VALUADOR $ 7,500.00

XX.SERVICIOS CONTRATADOS

Alafechadelaelaboracion del presente prospecto de la emision la sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de
Titularizacion ha contratado los siguientes servicios:

Servicios de Comercializacion y Colocacion de Valores: HENCORP, S.A. DE C.V., Casa de Corredores de Bolsa.
Direccion: Calle Llama del Bosque Pte. Pasaje S, Urbanizacion Madre Selva 3, Edificio Avante, Nivel 5, #5-06,
Antiguo Cuscatlan, La Libertad.

Persona de contacto: Roberto Valdivieso. Correo electrdnico: rvaldivieso@hencorp.com

Teléfono de contacto: 2500-6900

Auditor Externo y Fiscal del Fondo de Titularizacion: Zelaya Rivas, Asociados y Compaiiia. Inscrita en Los
Registros de Auditores Externos de la Superintendencia del Sistema Financieroy Corte de Cuentas. Autorizada a
ejercer la auditoria externa bajo el nimero 2503. Direccion: 3a. Calle Poniente No. 3655, Colonia Escaldn, San
Salvador.

Persona de contacto: José Mario Zelaya Rivas.

Correo electronico: mariozelaya@zelayarivas.com

Teléfono de contacto: 2298-7178. Colegio profesional: Colegio de Contadores de El Salvador.

Lafirma KPMG fue nombrada como Perito Valuador de Flujos del FTHVAND 01. KPMG, S.A. se encuentraregistrada
en la Superintendencia del Sistema Financiero como auditor externo bajo el asiento AE-0001-1994 y ha sido
calificado como Perito Valuador de activos financieros para procesos de titularizacion de activos.

Sus oficinas se encuentran ubicadas en Calle Loma Linda # 266, Colonia San Benito, San Salvador.

Persona de contacto: Ciro R. Mejia Gonzalez.

Teléfono de contacto: 2213-8400.

Clasificadoras de Riesgo:

Pacific Credit Ratings S.A. de C.V., Clasificadora de Riesgo. Direccion: Avenida La Capilla y Pasaje 8, Condominio
La Capilla, Apartamento 21, Colonia San Benito, San Salvador, El Salvador.

Persona de contacto: Karina Montoya

Correo Electrénico: kmontoya@ratingspcr.com

Teléfono de contacto: 2266-9471

Fitch Centroamérica, S.A., Clasificadora de Riesgo.

Direccion: Edificio Plaza Cristal, 3er Nivel 79 Avenida Sury Calle Cuscatlan, San Salvador, El Salvador

Teléfono de contacto: 2516-6600

Asesores Legales: Carlos Armando Menjivar Peraza. Direccion: Colonia Escaldn, Calle El Mirador, #5542, San
Salvador.

Persona de contacto: Carlos Menjivar

Teléfono de contacto: 503-7359-9675

8 Ademas de este costo se debera cubrir los gastos de transporte y viaticos de los analistas cuando aplique.
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Servicio de Depdsito y Custodia de Valores: CEDEVAL, S.A. de C.V. Direccion: Urbanizacion Jardines de la
Hacienda, Blvd. Merilot y Av. Las Carretas, Antiguo Cuscatlan. La Libertad, El Salvador.

Persona de contacto: Lic. Jorge Moreno

Correo electronico: jmoreno@cedeval.com

Teléfono de contacto: 2212-6400
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Anexo 1



Yo, Eduardo Arturo Alfare Barillas, en mi calidad de Representante Legal de la Sociedad Hencorp
Valores, Ltda., Titularizadora, hago de su conocimiento que al catorce de mayo de dos mil diecinueve
existe en nuestra némina de socios, un socio con més del 10% de participacién social en Hencorp
Valores, Ltda., Titularizadora, los cuales detallo a continuacién:

Accionista Participacion
Hencorp V Holding, S. de R.L. 99.88%

Antiguo Cuscatlan, 14 de abril de 2020

DUI: 00420950-9

DOY FE: Que la firma que aparece al calce del anterior documento es AUTENTICA por haber
sido reconocida a mi presencia por el Sefior EDUARDO ARTURO ALFARQ BARILLAS, quien
es de cincuenta afios de edad, del domicilio de San Salvador, a quien conozco, portador de
su Documento Unico de Identidad cero cero cuatro dos cero nueve cinco cero- nueve, en fe
de lo cual firmo y sello en Antiguo Cuscatldn el dia catorce de abril de dos mil veinte.




Anexo 2



FitchRatings

Tituloscon Cargo a
FTHVANDO1

Administraciéon Nacional de Acueductos y Alcantarillados

Estructurade Capital

Monto Tasa de Fechade Plazo
Tramo Clasificacién Perspectiva  (USD millones) Interés (%) Emision (Afos)
1 A+(slv) Negativa 146.4 7.25 Dic 2015 15

Factores Clave de Clasificacion

Impacto del Coronavirus: Como respuesta a la expansién del coronavirus en El Salvador, el
gobierno implemento unas medidas que han afectado el flujo esperado del activo que respalda
la transaccién. Particularmente, Fitch Ratings observa una disminucién significativa en los
niveles promedio de cobertura del servicio de la deuda (DSCR, por sus siglas en inglés) que
conlleva que el pago de la transacciéon dependa directamente de la calidad crediticia de
Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados (ANDA), ya que la entidad tiene la

obligacién final sobre el pago de la deuda del fondo y esta deuda es sénior a otras obligaciones
de ANDA.

Calidad Crediticia del Originador: Dado que los flujos vinculados a esta transaccién dependen
del desempeio operativo del originador, la clasificacion estd relacionada con la calidad
crediticia de ANDA. A pesar de que la empresa presentd un perfil financiero débil durante
2019, su calidad crediticia estd estrechamente relacionada con el riesgo soberano debido al
soporte que la compania recibe del mismo.

Puntuacion de Evaluacion de Negocio en Marcha: ANDA debe continuar operando para
generar los flujos de efectivo destinados al pago de la deuda. Fitch utiliza la puntuacién de
evaluacién de negocio en marcha (GCA, por going concern assesment) para evaluar la calidad
crediticia de los flujos futuros generados por ANDA. La naturaleza y caracteristicas de ANDA,
como el Unico proveedor de servicios de agua y alcantarillado en El Salvador, son aspectos
positivos que contribuyen a su capacidad de generar flujos operativos, incluso bajo dificultades
financierasy, por ello, se le asigné una puntuaciéon GC1.

Diferenciacion Frente a la Calidad Crediticia del Originador: El puntaje GCA que proporciona
el grupo de finanzas corporativas de Fitch (GC1) permite un aumento maximo de seis niveles,
(notches), con respecto a la clasificaciéon nacional de largo plazo del emisor. Sin embargo, el
deterioro observado en los niveles de cobertura dada la contingencia provocada por el
coronavirus y la incertidumbre con respecto a la posible duracién del mismo, limita la
posibilidad de otorgar un diferencial, debido a que cualquier faltante en los flujos esperados
para pagar la deuda debe ser pagado por ANDA como garante final de la obligacion.

Riesgo de Desviacion de Fondos: La estructura cuenta con érdenes irrevocables de pago (OIP)
que capturan y transfieren a la cuenta discrecional de la emisién los recursos recaudados por
el Servicio Salvadorefio de Proteccion S.A. (Sersaprosa) y por el Banco de América Central, S.A.
(EI Salvador) (BAC), estos ultimos provenientes de las agencias de ANDA y comercios
autorizados. Sin embargo, las OIP no abarcan el total de los entes recaudadores. Por lo tanto,
en el caso de que los recursos recaudados no sean suficientes para cumplir con las obligaciones
del fondo, esta condicién no limitara la responsabilidad de ANDA de trasladar oportunamente
|a totalidad del monto de cesién al fondo.

Caracteristicas Estructurales Adecuadas: La estructura legal de la transaccion permite al
fondo beneficiarse de todos los ingresos de ANDA. Caracteristicas estructurales como la
cuenta restringida, correspondiente a dos cesiones mensuales, junto con las OIP que atrapan
una parte importante de los cobros mensuales, benefician la transaccién sobre el posible
riesgo de liquidez de ANDA. Sin embargo, dada la coyuntura actual, el uso de estos
mecanismos es limitado, en la medida que el uso de la cuenta restringida es poco probable,
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debido a la incertidumbre en la duracién de las medidas gubernamentales relacionadas con la
contingencia sanitaria. Por otra parte, la reduccion significativa en las recolecciones de ANDA
hace que los recaudos no provean la cobertura necesaria para que la transaccion no dependa
directamente de su originador.

Aspectos Destacados

Sensibilidad Alta a Medidas Gubernamentales: Dada la expansion del coronavirus, el
gobierno de El Salvador ha decretado medidas para su contenciéon. En primer lugar, una
cuarentena obligatoria que rige desde 21 de marzo hasta el 5 de mayo de 2020. Y, en segundo
lugar, un periodo de gracia de hasta tres meses para el pago de facturas de agua y
alcantarillado implementado el 21 de marzo de 2020. Esta medida aplica para: comerciantes;
poblacién desempleada; personas que fueron despedidas recientemente; hogares que
consumen menos de 250 kilovatios-hora en el hogar y no reciben un salario fijo; y vendedores
ambulantes.

Dado el nivel alto de informalidad en la economia salvadorefa, este segmento de poblacion,
Ilamado por el gobierno como “poblacién directamente afectada”, puede llegar a cubrir gran
parte de la poblacién total del pais. El impacto de estas medidas en la operacion de ANDA se
refleja en una disminucién de 72% en las colecciones totales de abril de 2019 a abril de 2020,
lo que a su vez disminuye los flujos que respaldan la transaccion a tal punto de deteriorar sus
indicadores de cobertura desde 3.6 veces a 0.8 (x) en los tltimos 12 meses.

No Diferenciacion entre la Calidad Crediticia de ANDA y la Transaccion: La calificacion de la
transaccion es estable desde que se emitid con un notch por encima de ANDA, manteniendo la
calificacion en ‘AA-(slv). Esto es gracias a la cobertura alta proporcionada a la transaccién por
medio de los recaudos del acuerdo de aviso y acuse de recibo (, N&A, por sus siglas en inglés),
reflejado en indicadores de cobertura mayores que 3.0 veces (x). Sin embargo, el rendimiento
del activo subyacente se ha desviado significativamente, y Fitch considera que podria
deteriorarse alin mas de acuerdo con lo observado en otros paises donde el coronavirus se
propagé antes.

Ademas, la alta relacién de la deuda de la estructura respecto a los pasivos generales de ANDA
también limita la diferenciacion frente a la calidad crediticia del originador. De acuerdo a los
estados financieros de ANDA con corte al 31 de diciembre de 2019, la deuda de flujo futuro
representaba 28.1% del pasivo total; sin embargo, dado que esta deuda no esta directamente
respaldada por el gobierno, Fitch la asume como 100%.

Finalmente, dado un DSCR menor de uno, es ANDA el que asume directamente el pago de la
deuda del fondo. Por ende, la transaccion depende mdas del apoyo brindado por el gobierno de
El Salvador a la entidad, en la medida que esta estd subordinada a los gastos operativos
mensuales del originador, como su némina, independientemente de sus recaudos.

Observacion Negativa: La Observacién Negativa en la clasificacion refleja el impacto que
pueda llegar a tener la coyuntura actual en los flujos que respaldan la emisién. En opinion de
Fitch, esta podria llegar a requerir de una reestructuracion de la deuda actual. La agencia
podria considerar una restructuracion como un canje forzoso de deuda (DDE, por sus siglas en
inglés), el cual seria evaluado una vez conocidas las condiciones finales del mismo.

Participantes Clave de la Transaccion

Rol Nombre Clasificacion de Fitch
Administrécién Nacional de Acueductos Originador Sin clasificacion

y Alcantarillados (ANDA).

El Salvador Soberano B-, Perspectiva: Estable
Hencorp Valores, S.A. Titularizadora Administrador del FTHVANDO1 Sin clasificacion

Banco de América Central Banco cuentasdel FTHVANDO1 EAA(slv), Perspectiva Estable
Banco G&T Continental Banco cuentasdel FTHVANDO1 EAA-(slv), Perspectiva Estable

Fuente: Fitch Ratings
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Descripcion del Originador

ANDA es una entidad auténoma de propiedad del gobierno salvadorefio, creada en 1961
mediante el Decreto Legislativo No. 341. Este le otorga el monopolio de los sistemas de
produccion y distribucién de agua potable, asi como el sistema de alcantarillado de El Salvador.

La junta de gobierno de ANDA estd compuesta por un presidente, cinco directores
propietarios y cinco adjuntos. El presidente tiene un suplente; ambos son designados por el
Presidente de la Republica. Aunado a esto, los cinco directores propietarios y sus respectivos
adjuntos son elegidos por el Poder Ejecutivo en los ramos de obras publicas, interior, salud
publica y asistencia social, asi como por el Consejo Nacional de Planificacién y Coordinacién
Econémica. El quinto lo asigna la Cadmara Salvadorefia de la Industria de la Construccion.

La estrategia de ANDA se alinea con su responsabilidad de proveer el servicio de producciéony
distribucién de agua potable, asi como del sistema de alcantarillado en El Salvador. En general,
el plan estratégico se enfoca en ampliar la cobertura de servicios basicos en la zona urbana y
rural. La compafia puede tomar créditos y colocar bonos y otras obligaciones, pero debe tener
para ello la autorizacién del Poder Ejecutivo por medio del Ministerio de Economia. Si los
mismos son préstamos de corto plazo para capital de trabajo, no necesita de dicha aprobacion.
El presupuesto de ANDA es aprobado por el Poder Ejecutivo por medio del Ministerio de
Obras Publicas. El Banco Central de Reserva de El Salvador nombra a un auditor para la
compainia, el cual esta ademas fiscalizado por la Corte de Cuentas de la Republica.

Sensibilidad de Clasificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacion
positiva/alza:

-La clasificacién del fondo FTHVANDO1 es sensible a los cambios positivos en la calidad
crediticia de ANDA y de El Salvador a escala nacional, estos cambios podrian influir en la
clasificacion de los bonos, direccionandolas en la misma direccion que la del soberano. Es
importante sefalar que los cambios en la clasificacion internacional de El Salvador no implican
necesariamente variaciones enla escala local;

- una mejora en los factores que permitan realizar un ajuste de la emisién frente a la calidad
crediticia del originador.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de clasificacion
negativa/baja:

-La clasificacién del fondo FTHVANDO1 es sensible a los cambios negativos en la calidad
crediticia de ANDA y de El Salvador a escala nacional, estos cambios afectarian la clasificacién
de los bonos, direccionandolas en la misma direcciéon que la del soberano. Es importante
sefalar que los cambios en la clasificacién internacional de El Salvador no implican
necesariamente variaciones enla escala local;

-La prolongacion de las medidas de contencién del coronavirus que conlleven un posible
cambio en los pagos programados de la emisién.

Estructura de la Transaccion

La transaccion es una titularizacion de una parte de los flujos futuros de ANDA,
correspondientes a una porcién de los primeros ingresos percibidos por la empresa. Esto es a
razén de la prestacion de servicios de proveimiento de agua potable y alcantarillado, de
acuerdo con la ley de ANDA, y de cualquier otro ingreso que la entidad esté facultada legal o
contractualmente para percibir.

Tituloscon Cargoa FTHVANDO1
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Fuente: Fitch Ratings, con informacién proporcionada por Hencorp.

La estructura cuenta con oérdenes irrevocables de pago que obligan a capturar y transferir
mensualmente los recursos recaudados por BAC y Sersaprosa. Estos Ultimos son provenientes
de las agencias de ANDA vy los comercios autorizados, a una cuenta bancaria a nombre del
fondo, denominada cuenta discrecional, hasta cumplir con el monto de cesién mensual
establecido. Una vez cumplida la obligacién mensual, los fondos remanentes se trasladan a la
cuenta operativa de ANDA. Debido a que estas 6rdenes no abarcan la totalidad de los entes
recaudadores, si los recursos no son suficientes para cumplir con las obligaciones del fondo,
esta condicion no limitard la responsabilidad de ANDA de trasladar oportunamente la
totalidad del monto de cesion al fondo.

Perfil de Amortizacion

mmmmm Saldo vigente (eje der.) e Pago de Principal (eje izq.)
e Pago de Intereses (eje izq.) e MCM (eje izq.)
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MCM - Monto de Cesién Mensual
Funente: Hencorp Valores, S.A. Titularizadora

Los recursos obtenidos por ANDA a través de la presente emisidn seran destinados al pago de
sus obligaciones con la Comision Ejecutiva Hidroeléctrica del Rio Lempa (CEL). Esta es una
entidad auténoma creada en 1945 por decreto legislativo, la cual tiene facultades para el
aprovechamiento y desarrollo del potencial eléctrico de los recursos naturales de El Salvador.

Prelacionde Pagos

Todos los pagos se manejaran a través de la cuenta discrecional en el siguiente orden:

1. Abono de la cantidad necesaria en la cuenta restringida hasta que su saldo sea
equivalente a minimo los proximos dos montos mensuales de cesion de flujos
financieros futuros.

2. Obligaciones a favor de los tenedores de valores.

3. Comisiones a pagar a la sociedad titularizadora.

Finanzas Estructuradas
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4. Costosy gastos adeudados a terceros.
5. Originador.
Eventos de Incumplimiento (Default)

Si 10 dias antes de la fecha de pago de intereses o capital de la emision de valores no se ha
completado el monto mensual especificado, se entenderd que ANDA entré en mora de su
obligacién. En este caso, la entidad contard con un periodo de hasta 10 dias antes de la
siguiente fecha de pago de la emisidén para cumplir con sus obligaciones mediante un aporte
adicional. Si no logra solucionar el evento de mora, se considerarda que incumplié con su
obligacién. Para efectos de esta clasificacion, Fitch contempla el pago oportuno mensual de
intereses y capital (este Gltimo a iniciar dos afos después de su fecha de colocacién) en las
fechas de pago establecidas.

Cuenta Restringida

La cuenta restringida se compone de recursos equivalentes a minimo los préximos dos montos
mensuales de cesion de flujos financieros futuros. Estos fondos servirdn para el pago de capital
e intereses, comisiones y emolumentos.

Estado Actual de la Emision

La emision se termind de colocar en el mercado de valores en noviembre de 2017, a través de
29 tramos que sumaron un valor de USD146.4 millones a una tasa fija de 7.25% anual. De
acuerdo con la informacion provista por Hencorp Valores Titularizadora S.A. (Hencorp), a
diciembre de 2019 se habian amortizado alrededor de USD13.82 millones y la cuenta
restringida contaba con unsaldo en bancos de USD3.22 millones.

Andlisis del Activo Subyacente

El activo subyacente de esta transaccién es una porcion de los flujos financieros futuros de los
primeros ingresos de ANDA. Mensualmente, los flujos son recaudados y depositados en la
cuenta operativa de ANDA abierta en BAC.

Al ser un monopolio estatal, el &mbito operativo esta vinculado de manera importante con los
planes de desarrollo del estado salvadorefio. ANDA acordd con el gobierno salvadorefo
subsidiar un porcentaje importante de la poblaciéon a la cual le presta sus servicios. El
segmento de la poblacién favorecido por este subsidio corresponde principalmente a hogares
cuyo consumo es inferior a 40 metros cubicos. En 2015, el gobierno aprobé una reforma
legislativa que permite a ANDA reducir gradualmente el subsidio al consumo de agua por
hogar y aumentar el precio medio de venta por metro ctbico. Las modificaciones de tarifas se
aprobaron enel acuerdo No. 1279, tomo 408 del Diario Oficial del 10 de septiembre de 2015.

Recaudos

ANDA realiza sus recaudos a través de bancos, plataformas electrénicas, cooperativas,
agencias propias y comercios autorizados. Los recaudos realizados por los dos ultimos
colectores son recogidos diariamente por Sersaprosa, que tiene un contrato legal con ANDA
en el cual se define que debe depositar el dinero en BAC, razén por la cual estos ingresos
también estan contemplados en acurdo N&A.

Teniendo en cuenta que la estabilidad de los flujos que sirven de repago de la emision estan
relacionados altamente con el desarrollo operativo de la entidad, la diminucién de 73% en las
colecciones de ANDA de abril de 2019 a abril de 2020 representa una disminucion en calidad
crediticia de la transaccién. Como resultado, la clasificacion de los bonos se iguala a la calidad
crediticia de ANDA como emisor.

Finanzas Estructuradas
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indice de Cobertura
Ademas de la reduccion en los recaudos mensuales de ANDA, la reduccién en los indices de
cobertura también se explica por la reduccion del porcentaje de colecciones de N&A respecto
del recaudo total de ANDA. Finalmente, como resultado de estos dos factores, la estructura
alcanzd su coleccién minima mensual de USD1.23 millones en abril de 2020 desde 2013 como
se ve en el grafico anterior, y por lo tanto, un DSCR minimo de 0.8x como se ve en el siguiente
grafico.
indice de Cobertura de Servicio de Deuda
x) DSCR N&A (eje izq.)
12 70%
9 60%
6 50%
3 40%
0 30%
'l '] 1 A '&% D \\D x% A9
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Fuente: Fitch con informacién dada por Hencorp
Indicede Cobertura del Servicio dela Deuda
(Veces) Minimo Maximo Promedio
indice de Coberturadel Serviciode la Deuda FTRTFOVO1 0.8° 10.3° 5.2
2 A abril 2020. ® A mayo 2017. Nota: El indice es mensual, en consideraciénde la periodicidad de pago. Lascifras incluyen
excedentes de caja.
Fuente: Fitch Ratings, Hencorp.
Riesgo de Contraparte
Como parte de la evaluacion de la estructura financiera, Fitch analiza cualquier dependencia
de contrapartes. En este caso, analizé la calidad crediticia de ANDA, dada su responsabilidad
como originador de la emisién, y de BAC en donde actualmente hay instaladas OID y ademds
se encuentra la cuenta discrecional del fondo.
Exposiciones al Riesgo de Contraparte
Clasificaciones Ajuste al Analisis si
Clasificacion Minimasy Clasificaciones Minimasy
Rol/Riesgo de Relevante bajo Acciones Acciones Remediales No Se
Contraparte Contraparte Metodologia Remediales Alinean a Metodologia
Banco cuentasdel Banco de EAAA(slv) Losdocumentos No aplica; clasificaciones
FTHVANDO1 América delaemision no minimasy acciones remediales
Central incorporan acordes con la metodologia
acciones
Tituloscon Cargoa FTHVANDO1
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remediales.

Banco cuentasdel Banco G&T EAA-(slv) Losdocumentos No aplica; clasificaciones
FTHVANDO1 Continental delaemision no minimasy acciones remediales
incorporan acordes con la metodologia

acciones

remediales.

Fuente: Fitch Ratings, Hencorp

Aplicaciéon de Metodologias, Modelo y Suficiencia de la

Informacion
Aplicacién de Metodologias

Consulte en pagina 2la lista de Metodologias Aplicables.

Fitch Ratings aplicé la “Metodologia de Calificacion de Bursatilizacion de Flujos Futuros” como
su metodologia de sector especifico, bajo el marco provisto por la “Metodologia Global de
Calificacion de Finanzas Estructuradas”, que es su metodologia maestra para el sector. La otra
metodologia, “Metodologia de Calificacionde Contraparte para Finanzas Estructuradas y
Bonos Cubiertos” es intersectorial e indica el enfoque de Fitch en relacién con la
vulnerabilidad al riesgo de contraparte.

Suficiencia de lalnformacion

Hencorp, en su condiciéon de estructurador, y ANDA, como originador, suministraron a Fitch
informacion sobre el comportamiento del activo subyacente, asi como la documentacién de la
estructuracion de la emision. La informacién fue entregada en el formato solicitado por la
agenciay,al revisarla, Fitch la consideré adecuada para el anélisis.

Seguimiento

El andlisis continuo del desempeiio de las transacciones constituye una parte esencial del
proceso de calificacion de Fitch. La informacion exhaustiva, clara y oportuna sobre cada
transaccion es clave para evaluar el desempefio actual y formar una vision crediticia precisa. El
proceso de seguimiento de la agencia se divide en dos partes: una revision continta de la
informacion (actualmente de manera mensual debido al impacto econémico ocasionado por el
coronavirus) y una revisién completa al menos dos veces al afio, en un comité de calificacién.
Cuando Fitch considere que falte informacion relevante, se realizardn supuestos
conservadores al revisar un crédito en curso. En casos extremos donde la informacion sea
limitada, la agencia procedera aretirar las calificaciones.

Clasificaciones en Escala de Fitch
Las clasificaciones de riesgo vigentes en escala de Fitch se detallan a continua ciéon:
- FTHVANDO1: ‘A+(slv) con Observaciéon Negativa.

Las escalas de clasificacion regulatorias utilizadas en El Salvador son las establecidas enla Ley
del Mercado de Valores y en las Normas Técnicas Sobre Obligaciones de las Sociedades
Clasificadoras de Riesgo. Conforme a lo anterior, las clasificaciones empleadas por Fitch se
modifican de la siguiente manera: a las de riesgo emisor de largo plazo se les agrega el prefijo E
y a las de titulos de deuda de corto plazo se les modifica la escala auna que vade N-1a N-5.El
sufijo (slv) indica que se trata de una clasificacion nacional en El Salvador. Las definiciones de
las clasificaciones se encuentran disponibles en
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america
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Apéndice 1: Monto de Cesién Mensual (MCM) al Fondo de
Titularizacion FTHVANDO1
Monto de Cesion Mensual (MCM)
Mes MCM  Servicio de Deuda Mes MCM  Servicio de Deuda
1 7,203,858.7 153,816.3 27 5,505,974.8 1,478,154.5
2 7,478,003.3 153,517.8 28 5,400,221.1 1,408,569.4
2 7,465,566.8 143,613.4 29 4,975,823.8 1,437,453.9
3 7,598,444.2 153,517.8 30 4,750,051.5 1,409,058.6
4 8,029,663.0 318,254.8 31 4,528,234.0 1,437,810.0
5 7,172,228.5 328,896.5 32 4,941,581.5 1,438,014.9
6 7,287,576.3 318,286.9 33 5,199,399.8 1,410,121.0
7 6,605,390.4 328,896.5 34 4,831,470.0 1,438,422.0
8 6,682,352.2 369,781.3 35 6,721,947.7 1,410,756.8
9 6,830,704.0 357,852.9 36 4,842,423.7 1,438,836.7
10 6,736,941.8 372,851.6 37 5,017,729.2 1,439,046.1
11 6,826,896.5 367,806.8 38 6,802,701.3 1,356,664.6
12 5,866,329.1 380,464.5 39 5,352,665.0 1,439,462.7
13 5,746,041.9 335,210.0 40 6,961,897.9 1,412,341.8
14 6,754,278.6 343,866.8 41 5,403,276.1 1,439,818.5
15 5,578,232.4 398,349.3 42 6,019,603.6 1,412,936.4
16 9,891,995.1 481,088.5 43 5,582,473.1 1,440,178.8
17 6,301,711.0 587,154.2 44 5,922,598.1 1,440,358.0
18 5,542,013.7 626,835.0 45 6,171,647.8 1,413,842.8
19 5,543,384.7 770,880.2 46 5,668,057.4 1,440,728.4
20 5,265,835.3 847,815.7 47 4,950,494.1 1,415,472.3
21 9,049,555.2 820,467.2 48 4,945,071.0 1,440,171.2
22 6,177,353.8 914,388.4 49 4,441,744.6 1,439,068.6
23 5,906,818.1 923,821.3 50 3,578,291.4 1,387,239.5
24 5,453,381.6 1,329,051.4 51 1,234,710.7 1,439,511.8
25 5,328,571.4 1,436,527.1 27 5,505,974.8 1,478,154.5
26 5,182,309.9 1,309,513.7 28 5,400,221.1 1,408,569.4
Fuente: Hencorp Valores, S.A. Titularizadora
Tituloscon Cargoa FTHVANDO1
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ABS
El Salvador

Informacién Regulatoria

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA:

--Originador: Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados;
--Emisién: Fondo de Titularizacion Hencorp Valores ANDA 01 (FTHANDO1)
FECHA DEL CONSEJO DE CLASIFICACION: 20/abril/2020

NUMERO DE SESION: 054-2020

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CLASIFICACION:
AUDITADA: 31/diciembre/2018

NO AUDITADA: 31/diciembre/2019

CLASE DE REUNION (ordinaria/extraordinaria): Extraordinaria
CLASIFICACION ANTERIOR (SI APLICA): ‘AA-(slv)’ con Perspectiva Estable

LINK SIGNIFICADO DE LA CLASIFICACION:
https://assets.ctfassets.net/03fbs70ah13w/40zfOKRhPfR9TwkbXz9590/3f90a55a3d127dca
71fb359f1b705315/Escala_de_Calificaciones_Nacionales_regulatorias_Julio_2018_El_Salvado
r.pdf

Se aclara que cuando en los documentos que sustentan la clasificacion (RAC/Reporte) se alude
a calificacion debe entenderse incluido el término clasificacion.

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o
recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emisién, sino un factor
complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seradn
responsables de una opinién en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencién, y
estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes.”

Tituloscon Cargoa FTHVANDO1
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Valores de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y
Alcantarillados (ANDA) 01

Valores de Titularizacion VTHVANDO1
Comité No. 28/2020

Informe con EEFF no auditados al 31 de diciembre de 2019 Fecha de comité: 29 de abril de 2020

Periodicidad de actualizacion: Semestral Originador perteneciente al sector de instituciones autbnomas
San Salvador, El Salvador

Adriana Rodriguez Isaura Merino (503) 2266-9471
arodriguez@ratingspcr.com imerino@ratingspcr.com

HISTORIAL DE CLASIFICACIONES

Fecha de informacion Dic-15 Dic-16 Dic-17 Dic-18 Dic-19
Fecha de comité 22/4/2016  31/3/2017 27/4/2018  30/4/2019  29/4/2020
Valores de Titularizaciéon Hencorp Valores ANDA 01

Tramo 1 al 29 AAA AAA AAA AAA AAA
Perspectivas Estable Estable Estable Estable Negativa

Significado de la Clasificacion

Categoria AAA: Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con la mas alta capacidad de
pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en
el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

“Dentro de una escala de clasificacién se podran utilizar los signos “+” y “ * para diferenciar los instrumentos con mayor o0 menor riesgo dentro de su
categoria. El signo “+” indica un nivel menor de riesgo, mientras que el signo menos *“ “indica un nivel mayor de riesgo”.

La informacion empleada en la presente clasificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de esta,
por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omisién por el uso de dicha informacién. La clasificacién otorgada o emitida por PCR
constituyen una evaluacion 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 de este; ni estabilidad de su precio y puede estar sujeta a actualizacién en cualquier momento.
Asimismo, la presente clasificacion de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de PCR (https:/informes.ratingspcr.com/register), donde se puede consultar
adicionalmente documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.

Racionalidad

En Comité Ordinario de clasificacion de riesgo, PCR decidié por unanimidad ratificar la clasificacion de “AAA”, con
cambio de perspectiva “Estable” a “Negativa” a todos los tramos de los Valores de Titularizacion Hencorp Valores
Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01.

La clasificacion se fundamenta en la capacidad de generaciéon de ingresos por parte de ANDA, siendo suficientes
para cubrir la cuota de cesion. Adicionalmente, el fondo posee sélidos respaldos legales para hacer frente a cualquier
eventualidad y cuenta con el soporte estatal para garantizar el correcto funcionamiento de dicha entidad. Por otro
lado, la compafiia ha reflejado perdidas recurrentes en los Ultimos periodos, a pesar de esto, la cobertura de cesion
se mantiene holgada, lo anterior permite que los resguardos financieros se cumplan de acuerdo con lo estipulado
contractualmente.

El cambio de perspectiva obedece al impacto negativo en los flujos que se ceden para el pago de la emision,
producto de las medidas tomadas por el gobierno las cuales afectaran significativamente la economia local; asi como
el diferimiento de las cuotas mensuales por servicio de agua potable para los meses de abril, mayo y junio que
afectard la recaudacion de ingresos, derivando en una menor cobertura de la deuda.

Perspectiva

Negativa.

Resumen Ejecutivo

1. Indicadores de liquidez positivos. A la fecha de analisis, a pesar de que los indicadores de liquidez
muestran una leve disminucion, pasando de 9.93 de diciembre 2018 a 9.41 para diciembre 2019, estos se
muestran saludables, con la capacidad de responder a las obligaciones inmediatas de ANDA. Contando con
un capital de trabajo positivo en US$179.40 millones.
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2. Capacidad de generacion de ingresos para mantener adecuados niveles de cesion. A diciembre 2019,
la buena gestién al momento de la captacién de recursos por parte de ANDA, reporté un incremento de
US$10.16 millones (+6.55%) con respecto a diciembre 2018, esto le permite mantenerse como una
institucion con alta capacidad de pago, reflejado en el pago oportuno de los montos a ceder al fondo de
titularizaciéon, mismos que a la fecha utilizan el 10.82% de los ingresos totales.

3. Cumplimiento ratios financieros. La institucién esta sujeta a cumplir los siguientes ratios financieros: a) [1-
(Deudores monetarios por Venta de Bienes y Servicios entre Ingresos por Venta de Bienes y Servicios)], no
podra ser menor de 0.8 veces; b) Ingresos por Venta de Bienes y Servicios entre Costos de Operacion y
Mantenimiento* no podra ser menor que 1.0 veces; el primer ratio debera ser de cumplimiento obligatorio en
forma semestral, el segundo de forma anual. A diciembre de 2019, dichos indicadores mostraron niveles de
0.88 veces y 1.12 veces respectivamente, superiores al requerimiento minimo.

4. Sélidos resguardos legales. El Fondo de Titularizacién posee una cuenta restringida que tiene acumulado
un saldo minimo de dos cuotas mensuales de capital e intereses a pagarse a los Tenedores de Valores; asi
como también ella firma de una orden irrevocable de pago, las cuales son mantenidas validas y vigentes
mientras no se haya liquidado la totalidad de capital e intereses de la emision del fondo.

5. Respaldo Estatal. ANDA cuenta con el apoyo de su Unico accionista con el objetivo de garantizar la
obligacién del estado de asegurar a los habitantes de la Republica, el goce de la salud, el bienestar
econdmico y la justicia social (Art. 1 Constitucion).

Metodologia utilizada

La opinidn contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la metodologia para Clasificacién de riesgo de
deuda titulizada (PCR-SV-MET-P-057), vigente del Manual de Clasificacion de Riesgo aprobado en Comité de
Metodologias con fecha 09 de abril 2018. Normalizado bajo los lineamientos del Art.9 de “NORMAS TECNICAS
SOBRE OBLIGACIONES DE LAS SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO” (NRP-07), emitidas por el Comité
de Normas del Banco Central de Reserva de El Salvador.

Limitaciones y Limitaciones Potenciales para la clasificacion

Limitaciones encontradas: A diciembre 2019, no se cuenta con informacioén auditada.

Limitaciones potenciales: PCR dara seguimiento a la capacidad del fondo para obtener los flujos adecuados que
permitan el pago de sus obligaciones, asi como el cumplimiento de los resguardos financieros y legales establecidos
en el contrato de cesion, los cuales podrian verse afectados por la coyuntura mundial del COVID-19, dichos efectos
podrian impactar en la recaudacion de las cuotas mensuales por servicio de agua potable. Por su parte, aun no se
pueden determinar los alcances econdmicos reales, pero deben de ser monitoreados para poder estimar el posible
impacto en el sector.

Hechos Relevantes

Para diciembre 2019, la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados (ANDA), inform6 sobre la
rehabilitacion de dos pozos en la planta de bombeo EI Espino con equipamiento nuevo. Estos habian sido olvidados
y comenzaron a funcionar simultaneamente para mejorar el suministro en las siguientes zonas: Santa Tecla, Ciudad
Merliot, San José Villanueva y Zaragoza.

Ademas, para el segundo semestre de 2019 fueron rehabilitados en total 47 pozos, once en Santa Ana, cuatro en
Ahuachapén, seis en Sonsonate, cinco en La Libertad, catorce en San Salvador, uno en Cuscatldn y seis en San
Miguel.

Resumen de la Estructura de Titularizacién

Datos basicos de la Emision.

Denominacion del Fondo de | : | Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados -

Titularizacién FTHVAND 01

Denominacion del Originador 1 | La Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados (en adelante también referido como “ANDA”)

Denominacién del Emisor : | Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, en caracter de administradora del FTHVAND 01 y con cargo a dicho
Fondo.

Denominacién de la Sociedad | : | Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora (en adelante también referida como Sociedad Titularizadora)

de Titularizacion

Denominacion de la Emisién : | Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al FONDO DE TITULARIZACION HENCORP
VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS CERO UNO, cuya
abreviacién es VTHVAND 01.

Monto de la Emisién . | Hasta US$146, 400,000.00 millones de délares norteamericanos.

Plazo de la Emision 1 | La emisién de Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda, representados por anotaciones electrénicas de

www.ratingspcr.com 2



http://www.ratingspcr.com/

valores en cuenta, tiene un plazo de hasta 180 meses.

Respaldo de la Emision

El pago de los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda, es respaldado Unicamente por el patrimonio del
Fondo de Titularizacion FTHVAND CERO UNO, constituido como un patrimonio independiente del
patrimonio del Originador. El Fondo de Titularizacién es constituido con el propésito principal de generar los
pagos de esta emision, sirviéndose de los derechos adquiridos sobre los flujos financieros futuros de una
porcién correspondiente a los primeros ingresos mensuales percibidos por ANDA, es razén de la prestacion
de servicios de agua potable y alcantarillado de acuerdo a la Ley de la Administracién Nacional de
Acueductos y Alcantarillados y cualquier otro ingreso que estuviere facultada legal o contractualmente a
percibir. Los montos establecidos seran libres de cualquier impuesto que en el futuro puedan serles
aplicados.

Custodia y Depésito:

La emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda, representados por anotaciones electronicas de
valores en cuenta, son depositadas en los registros electrénicos que lleva CEDEVAL, S.A. de C.V., para lo
cual es necesario presentarle el Contrato de Titularizacion de la emision correspondiente y la certificacion
del asiento registral que emita la Superintendencia, a la que se refiere el inciso final del Articulo treinta y
cinco de la Ley de Anotaciones Electrénicas de Valores en cuenta.

Negociabilidad

La emision es presentada por al menos un tramo. La negociacion de futuros tramos de oferta publica se
efectuara en la Bolsa de Valores por intermediacién de las Casas de Corredores de Bolsa, en las sesiones
de negociacion que se realicen en la Bolsa de Valores. La fecha de negociacién ser4 comunicada a la
Superintendencia del Sistema Financiero y a la Bolsa de Valores mediante certificacién de punto de acta de
Junta Directiva de la Titularizadora. A la fecha de andlisis, la emisién cuenta con 29 tramos por un monto de
US$146, 400,000.00.

Mecanismos de Cobertura

(i) Cuenta Restringida: se tiene acumulado un saldo minimo equivalente a las préximas dos cesiones
mensuales que son utilizadas para el pago de capital, intereses y costos y emolumentos a pagarse
a los Tenedores de Valores.

(i) Instruccién Irrevocable de Descuento: por medio de un contrato se compromete a que al agente
colector (de igual manera al de respaldo) a transferir los flujos al Fondo de Titularizacién.

Resguardos Financieros

(i) Deudores monetarios por Venta de Bienes y Servicios entre Ingresos por Venta de Bienes y
Servicios no podra ser menor de 0.8 veces por el plazo de la emision.

(ii) Ingresos por Venta de Bienes y Servicios entre Costos de Operacién y Mantenimiento no podra ser
menor que 1.0 veces por el plazo de la emisién.

Estos resguardos deberan ser de cumplimiento obligatorio en forma semestral.

Destino de los Fondos de
la Emision

Los fondos obtenidos por la negociacion de la presente emisién son invertidos por la Sociedad
Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacién, en la adquisiciéon de derechos sobre flujos financieros
futuros de una porcién de los primeros ingresos percibidos por la Administraciéon Nacional de Acueductos y
Alcantarillados en razén de la prestacion de servicios de agua potable, alcantarillado de Acuerdo a la Ley de
la Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados y cualquier otro ingreso que estuviere facultada
legal o contractualmente a percibir.

Destino de los Fondos
Obtenidos de la Venta
de derechos sobre
Flujos Futuros

Los fondos que ANDA reciben en virtud de la cesion de los derechos sobre flujos financieros futuros, que
efectlie al Fondo de Titularizacion FTHVAND CERO UNO, son invertidos por ANDA en el pago de sus
obligaciones con la Comisién Ejecutiva Hidroeléctrica del Rio Lempa.

Instrumentos Clasificados

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracién: PCR

Caracteristicas de los instrumentos calificados

Detalle de la Emision \

Denominacion de la Emision

VTHVAND 01

Monto de la Emision

Hasta US$146,400,000.00

Monto Cedido

US$960,000 miles (Del mes 1 al
24) y US$1,490,000 miles (Del
mes 25 al 180)

Saldo de la emision a la fecha

US$132,576,739.33

Plazo de la Emisién

Hasta 180 meses

Tasa de Interés

Fija o Variable

Periodicidad de Pago de Intereses

Mensual

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboraciéon: PCR

El monto de la Emision es de hasta por la suma de hasta US$146.4 millones, con un plazo de hasta ciento ochenta
(180) meses; y la cual seréa representada por al menos un tramo, atendiendo al monto a colocar en la primera oferta
publica bursatil. La negociacion de la Emisién sera de oferta publica mediante la Bolsa de Valores de El Salvador y
por intermediacion de las Casas de Corredores de Bolsa. El plazo de la negociacion de los Valores de Titularizacion
es de ciento ochenta (180) dias contados a partir de la fecha de la primera oferta publica, para colocar al menos el
75% de la misma. En caso no se cumpliese con el plazo estipulado se procedera a la liquidacién del Fondo de
Titularizacién de acuerdo con los mecanismos establecidos en la Ley de Titularizacion de Activos.

La forma del pago del capital de la emision se establecera al momento de la colocacién. Los intereses se pagaran de
forma mensual y consecutiva. Tanto capital como intereses seran pagaderos a través del procedimiento establecido

por CEDEVAL, S.A. DE C.V.
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Los fondos que ANDA recibe en virtud de la cesién de los derechos sobre flujos financieros futuros, que efectle al
Fondo de Titularizacion FTHVAND CERO UNO, son invertidos por ANDA en el pago de sus obligaciones con la
Comision Ejecutiva Hidroeléctrica del Rio Lempa.

Contrato de Cesion de Derechos de Flujos Futuros

Mediante Escritura Publica de Contrato de Cesion Irrevocable a Titulo Oneroso de Derechos de Flujos Financieros
Futuros la ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS cede, y hace la tradicion de
dominio a Hencorp Valores, Ltda. Titularizadora, como administradora del Fondo de Titularizacién Hencorp Valores
Administraciéon Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01, de todos los derechos sobre los primeros flujos
financieros futuros de ingresos mencionados en la “Descripcion de los Flujos Futuros”, a partir del dia uno de cada
mes, hasta completar el monto de cada uno de los ciento ochenta montos cedidos. La suma del total de los ciento
ochenta montos mensuales seran equivalentes a US$255,480,000.00 pagaderos en 180 montos mensuales y
sucesivos de US$960,000.00 del mes 1 al 24 y US$1, 490,000.00 del mes veinticinco al ciento ochenta.

Descripcion de los Flujos Futuros

La emision de Valores de Titularizacion por US$146, 400,000.00 esta amparada por Cesion de Derechos sobre
Flujos Financieros Futuros de una porcion de los ingresos a percibir por la ADMINISTRACION NACIONAL DE
ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADQOS, debido a la prestacion de servicios de agua potable y alcantarillado de
acuerdo con la Ley de la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados, y cualquier otro ingreso que
estuviere facultada legal o contractualmente a percibir. Los montos establecidos seran libres de cualquier impuesto
presente o que en el futuro puedan serles establecidos, correspondiendo a ANDA, el pago a la administracién
tributaria o0 a la entidad competente de todo tipo de impuestos, tasas, contribuciones especiales o tributos en general,
que cause la generacion de dichos flujos financieros futuros, en caso aplicasen.

Los flujos financieros futuros recibidos por Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01 se utilizaran para abonar Unicamente
cuando esto haga falta la cuenta bancaria denominada Cuenta Restringida hasta acumular un saldo minimo de
fondos equivalentes a los préximos dos montos mensuales de cesion de flujos financieros futuros que servirdn para
el pago de capital, intereses, comisiones y emolumentos; obligaciones a favor de los Tenedores de Valores; las
comisiones a la Sociedad Titularizadora; el saldo de costos y gastos adeudados a terceros. A diciembre 2019, el
saldo de la cuenta restringida es de US$2, 980,000.00. Cualquier remanente que existiere después de cumplir con
las obligaciones antes mencionadas se devolvera al Originador.

Operatividad de la Estructura de Titularizacion
Se aperturaron dos cuentas a nombre del Fondo de Titularizacion y una Instruccion Irrevocable de descuento:

e Cuenta Discrecional del Fondo de Titularizacién: En la cual se depositaran los ingresos percibidos de
parte de La Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados, que le son transferidos en virtud y
bajo las condiciones que se establezcan en el Contrato de Cesién respectivo. Dicha cuenta es administrada
por Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora a cargo del Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01.

e Cuenta Restringida del Fondo de Titularizacion: Forma parte del respaldo de esta emision, la cuenta
bancaria denominada Cuenta Restringida del FTHVAND 01, la cual es administrada por Hencorp Valores,
Ltda., Titularizadora. Este respaldo no debe ser menor a los proximos dos montos mensuales de cesion de
flujos financieros futuros que servira para el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos.

e Instruccion Irrevocable de Descuento: Como respaldo operativo de la emision, ANDA, por medio del
Contrato de Cesion de Flujos Financieros Futuros se compromete a transferir los montos de cesién mensual
a través de girar la o las Instrucciones Irrevocables de Descuento, que son mantenidas validas y vigentes,
mientras no se haya liquidado la totalidad de capital e intereses de la emisién del FTHVAND CERO UNO, y
gue es ejecutada directamente por quienes hagan la funcion de colecturia de los ingresos que ANDA esta
facultada a percibir, la cual es ejecutada inicialmente por el Banco de América Central, S.A. Sin embargo,
esta condiciéon no limita la responsabilidad de ANDA, de trasladar directamente el total de la cesion
establecida en el Contrato de Cesion al FTHVAND 01, disponiendo para ello de los ingresos que legal o
contractualmente ANDA esté facultado para percibir. Una vez se haya cumplido con dicha obligacion, los
fondos remanentes seran trasladados a la cuenta operativa de ANDA. Lo anterior no limita la
responsabilidad de la ANDA de trasladar directamente el total de los Montos de Cesion Mensual
establecidos en el Contrato de Cesién a favor del FTHVAND 01, disponiendo para ello de los ingresos que
legal o contractualmente esté facultado para percibir.

Prelacion de Pagos

Todo pago se realiza por la Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacion, a través de la cuenta de
depdsito bancaria abierta en Banco de América Central, S.A., para realizar operaciones pasivas por la
Superintendencia del Sistema Financiero, denominada Cuenta Discrecional, en el siguiente orden:
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e Primero, en caso sea necesario, se abona la cantidad necesaria en la cuenta bancaria denominada Cuenta
Restringida hasta que su saldo sea equivalente como minimo a las proximas dos cesiones mensuales de
flujos financieros futuros que servira para el pago de capital e intereses, comisiones y emolumentos;
Segundo, obligaciones a favor de los Tenedores de Valores;

Tercero, comisiones a la Sociedad Titularizadora;

Cuarto. saldo de costos y gastos adeudados a terceros y;

Quinto, cualquier remanente se devolvera mensualmente al Originador.

En el evento de liquidacion del Fondo de Titularizacién se debera seguir el orden de prelacion dictado por el articulo
setenta de la Ley de Titularizacién de Activos:

e En primer lugar, el pago de Deuda Tributaria;

e En segundo lugar, se le pagaran las obligaciones a favor de Tenedores de Valores emitidos con cargo al
FTHVAND 01,

e Entercer lugar, se imputara otros saldos adeudados a terceros;

e En cuarto lugar, se pagaran las Comisiones de gestion a favor de la Titularizadora.

DIAGRAMA DE LA ESTRUCTURA

Cesion de
Derechos sobre Emite Valores
Flujos Futuros de Titularizacigh
W HENCORP e onas
ANDA \ (Bolsa de
AN SNl Hencorp Valores, S.A., Titularizadora Valores)
. Efectivo por 3]
Efectivo por la Compra de Valorks

Cesion de
Flujos Futuros

Recibe sesipn Emite Valores
Derechos Flujos Futurps de Titularizacion
(Activgs) (Pasivos)

Fondo de Titularizacion
FTHVAND 01

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracién: PCR

Operacion Mensual del Fondo

El Fondo de Titularizacién recibe la porcion de ingresos operativos cedidos por ANDA, con los cuales paga la cuota
correspondiente de capital e intereses a los inversionistas y paga a los proveedores, el remante de efectivo se le
devuelve al originador. El Fondo cuenta con el respaldo de los agentes colectores de los ingresos operativos que
recibe ANDA.

Procedimiento en Caso de Mora

Si diez dias antes de la fecha en que deba ser efectuado un pago de la presente emision con todas sus erogaciones,
se determina que no existen en la Cuenta Discrecional del Fondo de Titularizacién, fondos suficientes para pagar en
un cien por ciento el valor de la cuota de intereses y capital préxima siguiente, la Sociedad Titularizadora procedera a
disponer de los fondos en la Cuenta Restringida del Fondo de Titularizacién, para realizar los pagos a los Tenedores
de los Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda. Si los fondos depositados en la Cuenta Restringida del Fondo de
Titularizacién no son suficientes para realizar el pago inmediato de la cuota de intereses y principal préxima siguiente
de la presente emision, habrd lugar a una situacion de mora. Dicha situacion debera ser comunicada al
Representante de los Tenedores de los Valores de Titularizaciéon con el objetivo que convoque a una Junta General
de Tenedores y se determinen los pasos a seguir. Asimismo, la Sociedad Titularizadora lo debera informar inmediata
y simultaneamente a la Bolsa de Valores y a la Superintendencia del Sistema Financiero.

Mecanismo de redencién

Redencién de Valores

Al cumplirse seis meses después de su colocacion, los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda podran ser
redimidos parcial o totalmente en forma anticipada. La redencion se efectuara al valor del principal a redimir, segin
aparezca anotado electronicamente en los registros de CEDEVAL, S.A. de C.V. En caso de redencién anticipada, el
Fondo de Titularizacion por medio de la Sociedad Titularizadora, debera informar al Representante de Tenedores, a
la Superintendencia, a la Bolsa de Valores y a la Central de Depdsito de Valores, S.A. de C.V. con quince dias de
anticipacion. La redencion anticipada de los valores podra ser acordada Unicamente por la Junta Directiva de
Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, debiendo realizarse por medio de transacciones en la Bolsa de Valores.
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Procedimiento de Redencidn Anticipada de Valores

Al cumplirse sesenta meses después de su colocacion, los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda podran ser
redimidos parcial o totalmente en forma anticipada. La redencién anticipada de los valores podra ser acordada
Unicamente por la Junta Directiva de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, correspondiéndole a la Titularizadora
decidir si existen las condiciones para una redencién anticipada de los valores, para lo cual sera necesario el acuerdo
tomado por su Junta Directiva. El monto de capital redimido dejara de devengar intereses desde la fecha fijada para
su pago. En la fecha de redencién de los valores, la Titularizadora, actuando en su calidad de administradora del
Fondo de Titularizacién, hara efectivo el pago segun los términos y condiciones de los valores emitidos, debiendo
realizarse por medio de transacciones en la Bolsa de Valores. En caso de realizarse la redencién anticipada de los
valores, los Tenedores de Valores recibiran el saldo insoluto parcial o totalmente de capital de los valores emitidos y
los intereses acumulados a la fecha fijada para el pago. Transcurrido este plazo y si hubiese valores redimidos no
pagados, la Titularizadora mantendra, por ciento ochenta dias mas el monto pendiente de pago de los valores
redimidos, el cual estara depositado en la cuenta bancaria denominada Cuenta Restringida. Vencido dicho plazo, lo
pondra a disposicion de los Tenedores de Valores mediante depésito judicial a favor de la persona que acredite
titularidad legitima mediante certificacion emitida por CEDEVAL, S.A. de C.V.

Caducidad del plazo de la emisién

Al ocurrir cualquiera de las causales de caducidad que se establezcan en el Contrato de Cesion Irrevocable a Titulo
Oneroso de los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros a ser otorgado por la Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados y la Titularizadora, dicha empresa procedera a enterar a la Titularizadora la cantidad
gue haga falta para completar el saldo que se encuentre pendiente de pago, a la fecha de ocurrir la causal de
caducidad de que se trate, hasta la suma de DOSCIENTOS CINCUENTA Y CINCO MILLONES CUATROCIENTOS
OCHENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, en concepto del valor total que como
contraprestacion deba ser pagado a la Titularizadora, en los términos que se establezcan en el referido contrato; esta
ultima debera notificar dicha situacion de manera inmediata al Representante de los Tenedores de Valores a efecto
de que este convoque de inmediato a una Junta General Extraordinaria de Tenedores de Valores de Titularizacion y
de acuerdo a lo establecido en el literal ¢) del Articulo sesenta y seis de la Ley de Titularizacién de Activos, considere
acordar la liquidacion del Fondo de Titularizacion, caducando de esta manera el plazo de la presente emision. En
este caso, la Titularizadora debera enterar de inmediato, a los Tenedores de Valores de Titularizacion, la totalidad
correspondiente de las sumas de dinero que en virtud de lo anterior le hayan sido entregadas por la Administracion
Nacional de Acueductos y Alcantarillados, hasta el pago total del saldo insoluto de capital e intereses acumulados por
los valores emitidos. Lo anterior debera ser notificado por la Titularizadora y el Representante de los Tenedores de
Valores de manera inmediata a la Bolsa de Valores y a la Superintendencia del Sistema Financiero.

Andlisis de la Estructura

Los factores cuantitativos y cualitativos de los derechos sobre los flujos futuros a titularizar, el nivel crediticio del
Originador (ANDA), la estructura de titularizacion propuesta, el operador de las cuentas del Fondo de Titularizacion,
el monto, el Tratamiento y Prevencion de Desvio de Fondos; y finalmente los aspectos legales involucrados en toda
la transaccion hacen que el fondo de titularizacion cuente con la cobertura necesaria para pagar a los inversionistas e
incluso generar excedentes para la devolucién al originador.

Al tratarse de una titularizacion de derechos sobre flujos futuros, cobra mayor importancia la capacidad de la entidad
originadora (ANDA), de crear dichos flujos que respalden la Emision. En efecto, si la entidad cesa la capacidad de
generarlos (flujos futuros), los inversionistas sufriran pérdidas si los mecanismos de seguridad no son suficientes
para cubrir el posible déficit. Es esta posibilidad de deterioro en la generaciéon de nuevos activos la que determina
qgue, en una titularizacion de derechos sobre flujos futuros, la clasificaciéon de riesgo de la transaccion esté
fuertemente ligada al desempefio de la entidad que origina los flujos.

Perfil de la Titularizadora

Resefia

El 17 de diciembre de 2007 fue publicada de la Ley de Titularizacion de Activos, aprobada por la Asamblea
Legislativa de la Republica de El Salvador. El 24 de junio de 2008, el Grupo Hencorp constituyé una Sociedad
Titularizadora en El Salvador, la cual se denomina Hencorp Valores, S.A., Titularizadora.

El Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero en sesién No. CD-47/2016, de fecha 29 de
diciembre de 2016, autoriz6 la modificacion del Pacto Social de la Sociedad Hencorp Valores, S.A. Titularizadora, por
transformacion de la naturaleza juridica de Sociedad Anénima a Sociedad de Responsabilidad Limitada,
denominandose Hencorp Valores, Limitada, Titularizadora.

La principal finalidad de la constitucién de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora es el brindarles liquidez a activos
propiedad del sector corporativo salvadorefio, regional y otras entidades del sector publico, a través de la creacion de
un vinculo entre dichos activos y el mercado de capitales, introduciendo de esta forma, un mecanismo adicional que
provea financiamiento indirecto al sector corporativo y que produzca nuevos instrumentos bursatiles con niveles de
riesgo aceptables.
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Accionistas y Consejo de Gerentes
En el siguiente cuadro se detallan los principales Participantes Sociales y Consejo de Gerentes de Hencorp Valores,
LTDA, Titularizadora:

Participantes Sociales Concejo de Gerentes

i Cargo Nombre
Participantes Sociales Pagéilig?:;es Gerente Presidente Raul Henriquez Marroquin
Hencorp V Holding, S. de R.L. 99.98% Gerente Secretario Eduardo Arturo Alfaro Barillas|
Eduardo Alfaro Barillas 00.02% Gerente Administrativo Victor Manuel HenriqueZ|
Total 100% Gerente Administrativo Jaime Guillermo Dunn de Avila|
Gerente Suplente Felipe Holguin
Gerente Suplente Roberto Arturo Valdivieso|
Gerente Suplente José Miguel Valencia Aniga|
Gerente Suplente Gerardo Mauricio Recinos Avilés|

Fuente: Hencorp Valores, LTDA, Titularizadora / Elaboracién: PCR

Experienciay participacién de mercado

Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora es una empresa autorizada por el regulador local para operar como Sociedad
Titularizadora, a partir de noviembre de 2008. La Ley de Titularizacion de Activos fue aprobada en noviembre de
2007 y su normativa de aplicacion, recién a inicios de 2010. Los ejecutivos de Hencorp Valores, cuentan con afios de
experiencia en la emision de valores bursatiles tanto en mercados locales como internacionales, lo que ha hecho
posible que la Titularizadora al cierre del 2019 tenga colocados méas de US$851 MM en el mercado salvadorefio,
equivalentes a méas de 15 Fondos de Titularizacion que representan un 75.2% de participacion total.

Gestion de riesgos

Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, para mitigar los riesgos asociados a su correcto desempefio de sus
actividades econdmicas y en cumplimiento con lo establecido en las Normas para la Gestion Integral de Riesgos de
las Entidades Bursétiles (NPR-11), emitidas por el BCR, ha elaborado un Manual de Gestidon de Riesgos con el
propésito de identificar, medir, controlar, monitorear y comunicar riesgos, metodologias y herramientas que se
emplean en los diferentes procesos y lineas de negocio de Hencorp Valores y sus fondos administrados.

Adicional a lo anterior, Hencorp Valores cuenta con una Auditoria Externa, regulada por el BCR y supervisada por la
SSF, para tener una amplia gama de acciones que le permitan el manejo éptimo de los riesgos que pudiesen afectar
la estrategia, los procesos, los proyectos o las nuevas inversiones del negocio.

Resultados financieros

Por la naturaleza del negocio de la Titularizadora Hencorp Valores, LTDA., es de vital importancia evaluar el riesgo
de liquidez de la compafiia, en ese sentido, al cierre del 2019 la Titularizadora presentd un incremento interanual en
0.8 p.p en su razon corriente pasando de 2.4 veces a 3.2 veces, significando una mayor capacidad financiera de la
Titularizadora para responder a sus obligaciones de corto plazo.

LIQUIDEZ (VECES)

Liquidez i dic-16 i dic-18
Razén Corriente 2.0 3.1 3.2 2.4 3.2
Fuente: Hencorp valores, S.A., Titularizadora / Elaboracién: PCR

Asi mismo, producto del crecimiento en las utilidades netas reportadas al cierre del 2019 que alcanzaron los
US$1,453 miles, agregada la estabilidad en el patrimonio y el comportamiento de los activos totales de la
Titularizadora, los indicadores de rentabilidad con respecto a sus activos (ROA) y patrimonio (ROE) mejoraron
interanualmente. EI ROA reporté un incremento de 5.8 p.p. pasando de ubicarse en 28.8% para diciembre 2018 a
situarse en 34.6% al cierre del afio 2019, demostrando una mayor capacidad de los activos de la Titularizadora en la
generacion de utilidades. Asi mismo, el ROE mejor6 en 1.5 p.p. (diciembre 2018: 49.1% vs. diciembre 2019: 50.6%),
demostrando mayores niveles de rentabilidad para retribuir a los accionistas.

ROA Y ROE (%)

Rentabilidad
ROA 24.5% 34.4% 34.6% 28.8% 34.6%
ROE 49.4% 50.6% 49.9% 49.1% 50.6%

Fuente: Hencorp valores, S.A., Titularizadora / Elaboracién: PCR

www.ratingspcr.com 7



http://www.ratingspcr.com/

Entorno Econémico?

Entorno econémico

De acuerdo con la Gltima medicién del PIB publicada por el Banco Central de Reserva (BCR), al cierre del afio 2019
la tasa de crecimiento econdmico del pais se ubicd en 2.38%, similar a la registrada en el afio 2018 (2.44%) y
superior al promedio anual observado durante los Ultimos cinco afios (2.2%). El crecimiento del pais se vio
influenciado por la recuperacion econémica mostrada al segundo y tercer trimestre de 2019, ambos trimestres con
tasas de crecimiento interanuales del 3.0%, lo cual significé una reversion de la tendencia hacia la baja durante los
cinco trimestres previos.

Desde el enfoque de la demanda, el elemento que mostré el mayor aporte al crecimiento fue el consumo privado, el
cual reflejé una contribucion de 2.19%, no obstante esta contribucion fue levemente menor a la registrada en el afio
2018 (2.59%), de tal forma que el comportamiento del consumo privado estaria influenciado por el desempefio de las
Remesas Familiares las cuales constituyen un ingreso disponible para el gasto de consumo de las familias
salvadorefias y que a diciembre 2019 alcanzaron un valor de US$5,648.96 millones, equivalente a un aumento de
US$258.4 millones (+4.8%) respecto a diciembre de 2018. La dinamica de las Remesas estaria asociada al
comportamiento positivo del mercado laboral estadounidense donde la tasa de desempleo hispana disminuy6 cuatro
puntos basicos pasando de 3.9% en diciembre de 2018 a 3.5% en diciembre de 2019, reflejando una mayor
ocupacién de este segmento de poblacion. Por su parte, las importaciones presentaron una contribucion al
crecimiento del PIB de 1.85%, menor al 2.47% reportado en el afio 2018, influenciado por la desaceleracién de estas
gue pasaron de registrar una tasa de crecimiento de 5.5% en 2018 a 3.8% en 2019.

Por el lado de la oferta, los sectores que reflejaron una mayor contribucion al crecimiento fueron: la Construccién
(0.49%), Actividades Financieras y de Seguros (0.29%), Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado
(0.26%), y la Industria Manufacturera (0.22%). En cuanto al sector construccion este sigue siendo impulsado por la
continuidad de proyectos de infraestructura residencial tales como condominios y torres de apartamento, asi como
edificios para centros comerciales y de oficina.

Las Actividades Financieras y de Seguros se han visto beneficiadas por la abundante liquidez de la economia y el
crecimiento de las primas. A diciembre de 2019, los depdésitos totales reportados por el sistema bancario ascendieron
a US$13,679.27 millones, reflejando una tasa de crecimiento interanual de 11%. Mientras que la cartera crediticia se
ubico en US$12,863.5 millones, equivalente a una tasa de crecimiento de 5.2%. En cuanto al sector seguros, este
resultd favorecido por el crecimiento de las primas productos que presentaron un monto de US$758.94 millones,
reflejando una tasa de crecimiento de 4.93%.

En cuanto a la Industria Manufacturera, su contribucion al crecimiento estaria asociada a la fabricacién de productos
minerales no metalicos, asi como la fabricacion de metales comunes y productos metalicos, actividades que se
encuentran relacionada a la dinamica del sector construccion.

Por su parte, el sector de suministro de electricidad se ha visto beneficiado por la reduccion de los precios del
petréleo lo cual permite que empresas locales muestren una mayor generacion de energia eléctrica. A diciembre de
2019, la generacién de energia térmica que se obtiene a base de derivados del petréleo alcanzo los 1,606.1 GWh,
equivalente a un incremento de 426.5 GWh (+36.16%), mientras que en diciembre de 2018 habia reflejado una
reduccion de -27.5%. En este sentido, la generacion eléctrica nacional transada durante el afio 2019 fue de 5,189.7
Gigavatios/hora, reflejando una tasa de crecimiento interanual de 8.6%.

El PIB Nominal en el 2019 acumulé los US$27,022.64 millones, con un incremento nominal interanual de $905.24
millones (equivalente a una tasa de crecimiento de 3.47% anual), siendo menor a lo observado en el afio previo
cuando se registré un 4.55%.

En cuanto a los principales precios de la economia, el indice de Precios del Consumidor se ubicé en 112.29 en
diciembre de 2019 con una variacion interanual de 0%, por debajo del 0.43% registrado en diciembre de 2018, este
proceso des -inflacionario estaria relacionado a la reduccién de precios en las divisiones de Alojamiento, Agua y
Electricidad y Prendas de vestir que registraron tasas de -2.31% y -1.85%, respectivamente. Mientras que la division
de Transporte solamente registr6 un crecimiento de 0.49%. Cabe destacar que las divisiones anteriormente
mencionadas tienen una participacion dentro de la canasta de bienes y servicios del IPC de 29.85%, por lo que sus
variaciones inciden en buena parte en la inflacion general.

1 Con fuente de informacién suministrada por el BCR con Base de Datos Econémica al 31 de diciembre de 2018.
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VARIACIONES ANUALES DEL PIB 2013-2019 (SERIE ENCADENADA Y DESESTACIONALIZADA)
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Fuente: Banco Central de Reserva / Elaborado: PCR

Andlisis del Originador

Resefia

Inicialmente las alcaldias eran quienes se encargaban de controlar y administrar los acueductos y alcantarillados de
El Salvador; existia una dependencia del Ministerio de Obras Publicas llamado “Departamento de Obras Hidraulicas”,
instalado en una pequefia pieza en San Salvador. Posteriormente el “Departamento de Hidraulica” se convirtié en
“Direccion de Hidraulica”, esto le permitid incrementar su personal para que en el afio 1943, se convirtiera en
“Direccion General de Obras Hidraulicas”, independiente del Ministerio de Obras Publicas, pero aun bajo el control de
los cobros y pagos de los proyectos ejecutados.

En 1961, por iniciativa de los ingenieros Eduardo Lahud y José Ugarte, se dieron los primeros pasos para la
formacién de una nueva institucion, que seria de caracter autbnoma y para el servicio publico, con el firme propoésito
de proveer a los habitantes del pais el tan preciado liquido.

Con esto, el Estado buscaba delegar parte de sus miltiples actividades en entidades autbnomas, que se encargarian
de ejecutarlas como si fuera él mismo, bajo la premisa de servir a la poblacién con un nivel mas alto de eficiencia en
el marco de un Estado moderno. Fue asi, como el 17 de octubre de 1961, segun el decreto 341 del Directorio Civico
Militar de El Salvador, conformado por: Anibal Portillo, Feliciano Avelar y Mariano Castro Moran, se cred La
Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados ANDA.

En los afios de 1980 a 1989 se consolidaron las 4 grandes regiones de la ANDA: la Occidental, Central, Oriental y la
Metropolitana que abastece al gran San Salvador. En la década de los afios 90 se implementé el proyecto “Rio
Lempa I”, en el cual el gran San Salvador recibia el vital liquido de la zona norte proveniente de pozos de los
Departamentos de la Libertad, San Salvador y el Lempa mismo, ya que en décadas anteriores la capital era
abastecida desde los tanques La Danta y Holanda principalmente.

A inicios del 2010 se logra el saneamiento de la deuda corriente de ANDA, por casi 15 millones de doélares; ademas
de implementar un nuevo pliego tarifario acorde al gasto de agua por metro cubico, con el cual todos aquellos que
consumen menos de 30 metros cubicos reciben subsidio, es decir, cerca del 90% de la poblacién es beneficiada con
esta medida. El fortalecimiento de la red de sistemas de abastecimiento para mejorar la red de agua y alcantarillado
en todo el territorio nacional con el apoyo de organismo internacional JICA, FECAS, AECID, BID, etc.

Gobierno corporativo del Originador

ANDA es una entidad autonoma del Estado de El Salvador, y como tal, su patrimonio pertenece en su totalidad al
estado salvadorefio, sin tener accionistas individuales. Asimismo, ANDA se rige por la Ley de la Administracién
Nacional de Acueductos y Alcantarillados, emitida y regulada por la Asamblea Legislativa de El Salvador. Como
drgano estatal, ANDA cumple con las disposiciones en la Ley de Acceso a la Informacion Puablica (LAIP), y la Ley de
Adquisiciones y Contrataciones de la Administracion Publica (LACAP), manteniendo la adecuada transparencia en
Sus operaciones.

Junta de Gobierno

En el siguiente cuadro se detalla la Junta de Gobierno de la Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados:
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Plana Gerencial

ANDA tiene una oficina central para la mayoria de sus operaciones, asi como oficinas regionales para la atencién de
las zonas occidental y oriental del pais. A continuacion, se detalla la plana gerencial de ANDA al 31 de diciembre de

2019:

www.ratingspcr.com

JUNTA GOBIERNO ANDA

Director

Arg. Frederick Antonio Benitez Cardona | Presidente

‘ Cargo

Rodrigo Alejandro Francia Aquino

Director Propietario

Bernardo Antonio Ostorga Sanchez

Director Propietario

Céandida Julieta Yanes Calero

Director Propietario

Tariana Eliethc Rivas Polanco

Director Propietario

José Antonio Velasquez Montoya

Director Propietario

Manuel Isaac Aguilar Morales

Director Adjunto

Jorge Alejandro Aguilar Zarco

Director Adjunto

Marvin Roberto Flores Castillo

Director Adjunto

Oscar Balmore Amaya Cobar

Director Adjunto

Roberto Diaz Aguilar

Director Adjunto

Licda. Zulma Verénica Palacios Casco

Secretaria de Junta de Gobierno

Fuente: Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados / Elaboracion: PCR

PLANA GERENCIAL DE ANDA

Director
Flavio Miguel Meza Carranza

‘ Cargo
Director Técnico

Roman Amilcar Nieves Parada

Director de Tecnologias de Informacién

Salvador Alejandro Perdomo

Auditoria Interna

Yenit Aracely Guerrero de Nufiez

Gerencia de Planificacion y Desarrollo

José Gabriel Garcia Solis

Gerencia de Comunicaciones y RRPP

Cecilia Esmeralda Quijada de Viana

Gerencia de Recursos Humanos

Rossemary Guadalupe Azucena De Deras

Gerencia Comercial

Guillermo Eduardo Ayala Alvarenga

Gerencia de Servicios Generales y
Seguridad

Carlos Vladimir Osorio Turcios

Gerencia Region Metropolitana

Sandra Marisol Gudiel

Gerencia Region Central

José Luis Hércules Avalos

Gerencia Region Occidental

Filadelfo Edgardo Lopez Saravia

Gerencia Region Oriental

lleana Marcela Silva de Rivera

Unidad Financiera Institucional

Grendrix Luis Flores Ramirez

Gerencia Unidad Juridica

Arlen Marisol Murcia Ramirez

Unidad de Cooperacion Internacional

Edgard Fernando Gonzalez Amaya

Gerencia de Adquisiciones y
Contrataciones

Francisco Salvador Hernandez Gémez

Gerencia de Infraestructura

Fuente: Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados / Elaboracion: PCR
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Organigrama Administrativo de ANDA

ORGANIGRAMA ANDA
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Fuente: Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados / Elaboraciéon: PCR

Los miembros de Junta de Gobierno de ANDA y su Plana Gerencial en opinion de PCR, son de amplia experiencia
en el sector.

Analisis Financiero

El andlisis financiero se ha realizado con base en los Estados Financieros Auditados 2014-2018 y no auditados a
diciembre 2019; preparados en conformidad a los Principios de Contabilidad Gubernamental, Dependencia del
Ministerio de Hacienda de El salvador, las cuales son una base contable distinta a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, (NIIF).

Andlisis del Balance General
Activos

Al 31 de diciembre de 2019, los activos de ANDA totalizaron US$971.40 millones, reflejando una disminucién de -
US$25.74 millones (-2.58%) en comparacion a la mismo periodo del afio anterior. La principal razén se debe a la
reduccion en los anticipos de fondos en US$38.80 millones (32.21%), consecuencia de una disminucion en la cuenta
de anticipo a dependencias institucionales por US$39.10 millones. Seguido por una reduccion en las inversiones de
bienes privativos en -US$7.69 millones (-10.28%), debido al recorte en maquinaria y equipo (-93.70%) y a su vez, en
construccion y ampliaciones (-7.41%), que en conjunto disminuyeron en -US$5.08 millones. Por otra parte, hay
cuentas que presentaron crecimientos, tales como: Deudores financieros (+14.01%), disponibilidades (+70.80%), y
deudores monetarios (+25.68%), que en conjunto incrementaron en US$19.50 millones.

ESTRUCTURA DE LOS ACTIVOS (MILES US$)

Componentes dic-18

Fondos 35,257 52,985 55,226 122,004 148,510 121,685
Disponibilidades 32,446 45,611 17,465 13,502 10,570 18,054
Anticipo de Fondos 2,811 7,374 37,761 108,501 120,460 81,662
Deudores Monetarios 0 0 0 0 17,481 21,970
Inversiones Financieras 38,050 48,847 61,976 69,866 54,072 61,598
Inversiones Permanentes 289 289 289 304 304 304
Deudores Financieros 37,756 48,524 61,645 69,520 53,715 61,241
Inversiones Intangibles 5 34 42 42 53 54
Inversiones en Existencias 21,403 20,032 24,989 20,094 20,715 17,451
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Existencias Institucionales 21,403 20,032 24,989 20,094 20,715 17,451
Inversiones en Bienes de Uso 715,669 704,642 696,944 687,464 699,050 703,566
Bienes depreciables neto 695,689 684,466 676,648 667,249 678,785 683,142
Bienes no depreciables 19,980 20,176 20,296 20,215 20,265 20,424
Inversiones en Proyectos y Programas 64,039 73,417 79,307 83,365 74,791 67,101
Inversiones en bienes privativos 64,039 73,417 79,307 83,365 74,791 67,101
Inversiones de uso Publico y Desarrollo 0 0 0 0 0 0
Activo Total 874,418 899,923 918,441 982,793 997,138 971,402

Fuente: Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados / Elaboracién: PCR
Pasivos

En total, los pasivos a la fecha de analisis fueron de US$745.68 millones, presentando un comportamiento estable
respecto al afio anterior, con un leve incremento de US$633.44 miles. Dicho aumento se asocia principalmente al
endeudamiento interno, con un crecimiento de 4.82% (+US$19.06 millones), producto de mayor endeudamiento en
empréstitos de empresas privadas (+US$15 millones) y del gobierno central (+US$11.25 millones). Lo anterior,
soportado por la disminucién en el endeudamiento externo en -US$10.82 millones.

Los pasivos totales estan constituidos, en su mayoria por la deuda financiera (Financiamiento de terceros) con un
97.14% de participacion de los pasivos totales. Esta deuda ascendio a US$724.34 millones, de la cual el 57.24% esta
formado por deuda interna, el 30.90% en acreedores financieros y el 11.86% en deuda externa.

ESTRUCTURA DE LOS PASIVOS (MILES US$)

Componentes

Deuda Corriente 3,299 4,170 3,704 24,313 22,496 21,336
Depésitos de Terceros 3,299 4,170 3,704 5,723 3,712 4,060
Acreedores Monetarios 0 0 0 18,590 18,784 17,276
Financiamiento de Terceros 528,863 577,358 597,796 660,797 722,547 724,341
Endeudamiento Interno 210,718 244,011 287,701 376,769 395,568 414,629
Endeudamiento Externo 131,322 120,542 107,120 97,871 96,719 85,895
Acreedores Financieros 186,823 212,805 202,975 186,157 230,260 223,816
Pasivo Total 532,162 581,528 601,501 685,109 745,043 745,676

Fuente: Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados / Elaboracion: PCR

El nivel de participacion de los pasivos respecto a los activos fue de 76.76%, es decir, 2 p.p mas que en el periodo
pasado, consecuencia de la tendencia decreciente de los activos, mostrando menor financiamiento en las
obligaciones de ANDA.

TOTAL DE ACTIVOS Y PASIVOS (MILLONES DE US$ / PORCENTAJE)
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Fuente: Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados / Elaboracién: PCR
Patrimonio

Respecto al patrimonio, este presenta una disminucién de -US$26.37 millones (-10.46%), como consecuencia de la
reduccion en el patrimonio estatal (-US$31.50 millones). El aumento de los pasivos influyé nuevamente de manera
negativa al contrastarlo con el patrimonio, dado que al periodo de analisis los pasivos equivalen a 3.30 veces del
valor del patrimonio, cuando en el periodo pasado el mismo ratio fue de 2.96 veces, esto implica que ANDA redujo su
capacidad de cubrir sus obligaciones con el capital propio.
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ESTRUCTURA DEL PATRIMONIO (MILES US$)

Componentes

Patrimonio Estatal 336,341 313,262 320,791 285,960 285,693 254,194
Patrimonio 375,376 352,297 326,851 296,594 291,828 260,331
Patrimonio Instituciones Descentralizadas 486,873 488,073 421,061 421,070 449,357 449,357
Donaciones y Legados Bienes Corporales - - 41,324 43,208 44,671 46,952
Resultado Ejercicios Anteriores -150,532 -174,811 -202,868 -206,719 -241,019 -274,797
Resultado Ejercicio Corriente -27,065 -27,844 -3,851 -21,214 -33,598 -28,469
Superavit por Revaluaciones 39,035 39,035 39,035 39,035 38,819 38,819
Detrimento Patrimonial -6,054 -6,057 -6,060 -6,096 -6,135 -6,137
Patrimonio Total 342,257 318,395 316,940 297,684 252,095 225,725

Fuente: Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados / Elaboracion: PCR

PASIVO Y PATRIMONIO (MILLONES US$ / VECES)
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Fuente: Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados / Elaboracién: PCR
Anélisis de Resultados
Ingresos

Al 31 de diciembre de 2019, los ingresos de la institucion ascendieron a US$165.20 millones, es decir US$10.16
millones més que los obtenidos en el mismo periodo en 2018, con un crecimiento de 6.55% como consecuencia de
recibir mas ingresos por transferencias de capital recibidas (+US$14.68 millones), debido a mayor ejecucién de
proyectos con fuentes externas?. Ademas del crecimiento de los ingresos por actualizaciones y ajustes (+US$5.18
millones) y los ingresos por venta de bienes y servicios (US$1.45 millones). Por su parte, los ingresos operacionales
mostraron una reduccion de (-6.43%) respecto a diciembre de 2018, producto de la disminucion en los ingresos por
transferencias corrientes los cuales disminuyeron en -92.35%.

ESTRUCTURA DE LOS INGRESOS DE GESTION (MILES US$)

Componentes dic-14 dic-15 dic-16
Ingresos financieros y otros 93 79 80 71 70 51
Ingresos por transf. corrientes recibidas 1,210 10,125 852 435 12,098 925
Ingresos por transf. de capital recibidas 6,851 5,245 2,747 4,153 652 15,337
Ingresos por venta de bienes y servicios 109,511 121,822 157,865 146,126 139,040 140,490
Ingresos por actualizaciones y ajustes 7,444 7,602 4,850 5,470 3,179 8,397
Ingresos de Gestion 125,109 144,874 166,394 156,255 155,039 165,200

Fuente: Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados / Elaboracién: PCR

Ingresos por Venta de Bienes y Servicios (Miles US$)
Venta de Servicios Publicos dic-18 dic-19

Servicios Basicos 128,778 130,001
Servicios Diversos 10,255 10,440

Venta de Desechos y Residuos dic-18 dic-19

Ingresos por venta de bines y servicios 139,040 140,490
Fuente: ANDA / Elaboracién: PCR

2 Proyectos con fuentes externas: Transferencias recibidas del GOES a través del MOPT, transferencia por convenio con FISDL, transferencia
SETEFE y transferencia del BCIE para la Rehabilitacion de las Obras de Captacion, Potabilizacion y Electromecénica de la Planta Potabilizadora.
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Los ingresos por venta de bienes y servicios reportaron un leve incremento en 1.04%, con un mayor crecimiento en
la venta de desechos de US$42.97 miles, sin embargo son los servicios bésicos los que representaron el 92.53% del
total de los ingresos, por tanto, un aumento en estos de US$1.22 millones es mas significativo.

Costos y gastos

Respecto a los costos y gastos de gestion, estos totalizan US$193.67 millones, aumentandose en US$5.03 millones
en comparacion a diciembre 2018. Los aumentos del gastos son resultado de un mayor gasto en bienes de consumo
y servicios (+US$12.35 millones) y del aumento de pago de personal (+US$4.33 millones), cabe destacar que la
institucion redujo sus gastos por transferencias otorgadas en -US$10.47 millones, asi como una reduccion de los
gastos financieros por -US$1.96 millones.

ESTRUCTURA DE LOS GASTOS DE GESTION (MILES US$)

Componentes dic-14 dic-15 dic-16

Gastos de inversiones publicas 1,199 0 0 0 0 0
Gastos de personal 49,234 52,587 58,493 61,032 64,377 68,703
Gastos en bienes de consumo & servicios 54,317 61,585 62,859 63,147 61,553 73,899
Gastos de bienes capitalizables 103 114 380 192 266 311
Gastos financieros y otros 22,105 24,345 22,897 26,123 26,258 24,296
Gastos de transferencias otorgadas 1,738 10,840 981 657 11,541 1,073
Costo de ventas y cargos calculados 20,416 21,131 22,402 23,462 24,112 24,394
Gastos de actualizaciones y ajustes 3,061 2,114 2,233 2,857 530 994
Gastos de Gestion 152,174 172,717 170,245 177,469 188,637 193,669

Fuente: Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados / Elaboracién: PCR

En cuanto a los gastos operacionales, estos mostraron un incremento de US$16.72 millones (+13.25%) respecto al
mismo periodo en 2018. De lo anterior, la utilidad operacional tuvo un resultado negativo de -US$1.50 millones. Por
su parte, la utilidad neta pas6 de -US$33.60 millones en diciembre 2018 a -US$28.47 millones a la fecha de andlisis,
mostrando un menor nivel de pérdida producto de la disminucion en los gastos financieros (-7.47%) junto a los gastos
por transferencias otorgadas (-90.70%).

UTILIDAD OPERACIONAL Y NETA (MILLONES DE US$)
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Fuente: Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados / Elaboracién: PCR
Analisis de Liquidez

Al analizar la capacidad de pago de ANDA, a través del comparativo de sus disponibilidades en relacién a sus
obligaciones de corto plazo; los indicadores de liquidez muestran una leve disminucion respecto al periodo pasado, el
indice de liquidez disminuy6 en valor al observar que las disponibilidades ahora cubren en 9.4 veces el valor de los
pasivos corrientes, cuando anteriormente fue de 9.9 veces, asimismo, el monto con el que ANDA cuenta para
responder ante cualquier obligacion de manera inmediata se redujo en -US$21.40 millones, totalizando al 31 de
diciembre de 2019 US$179.40 millones, por ello se menciona que ANDA present6 un escenario favorable en cuanto
a liquidez; ya que los activos corrientes cubrieron la totalidad de las obligaciones inmediatas de la institucion.
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INDICADORES DE LIQUIDEZ (MILLONES US$ / VECES)
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Fuente: Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados / Elaboracién: PCR

Analisis de Solvencia

En cuanto a los niveles de endeudamiento y solvencia, el endeudamiento patrimonial fue de 3.30, mayor en 0.34
veces que en diciembre 2018, lo anterior fue motivado por el aumento en los pasivos no corrientes de (+10.54%) y
una reduccion en el patrimonio total (-6.08%). Es decir, ANDA muestra alto apalancamiento a la fecha de andlisis.
Asimismo, el ratio de pasivos entre activos, presenta un incremento de 0.04 veces, teniendo un menor nivel de
cobertura respecto al periodo pasado.

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO Y SOLVENCIA (VECES)

Componentes
Pasivo/Patrimonio 1.83 1.90 2.30 2.96 3.30
Pasivo/Activo 64.62% 65.49% 69.71% 74.72% 76.76%

Fuente: Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados / Elaboracion: PCR

Proyecciones y Cobertura de la emisién

La titularizacion de ANDA sobre sus ingresos se basa en supuestos bajo el escenario presentado por el
estructurador.

CUOTA ANUAL (MILLONES DE US$)

Periodo Cuota Periodo Cuota
2016 11.52 2024 17.88
2017 12.58 2025 17.88
2018 17.88 2026 17.88
2019 17.88 2027 17.88
2020 17.88 2028 17.88
2021 17.88 2029 17.88
2022 17.88 2030 17.88
2023 17.88

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracién: PCR

De lo anterior resulta, que de acuerdo con el modelo elaborado por la Titularizadora, de la cesion respecto a los
ingresos, se obtiene un porcentaje de cesion que en promedio representara el 9.04%, durante la vigencia de la
emision. Resultando un méaximo de cesién de 11.53% a diciembre de 2018. A la fecha de analisis, el porcentaje de
ingresos cedidos resulté en 10.82%, mayor a lo proyectado en 1.46%

CESION PROYECTADA (PORCENTAJE)

dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24 dic-25 dic-26 dic-27 dic-28 dic-29 dic-30

Cesion/Ingresos 9.4% 9.3% 9.2% 9.2% 9.1% 9.1% 9.0% 8.9% 8.9% 8.8% 8.7% 8.7%

Resto de

Ingresos 90.6% 90.7% 90.8% 90.8% 90.9% 90.9% 91.0% 91.1% 91.1% 91.2% 91.3% 91.3%

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracién: PCR
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PROYECCION DE CESION / INGRESOS TOTALES (EN MILLONES US$)

200 20%

180 18%

160 16%

140 14%

120 12%

100 10%

%

b 8I81% g4, 8%

80

60 6%
40 4%

20 2%

0%
dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24 dic-25 dic-26 dic-27 dic-28 dic-29 dic-30

mmmmm Cesién  mmmmm |NQresS0S — e 05 Cesion

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracién: PCR

Cumplimiento de Covenants

Durante la vigencia de la emisién del fondo esta sujeto a cumplir con los siguientes ratios financieros de forma
semestral:

e Deudores monetarios por Venta de Bienes y Servicios, entre Ingresos por Venta de Bienes y
Servicios, el cual no podra ser menor de 0.8 veces por el plazo de la emision.

De acuerdo con el modelo elaborado por la Titularizadora, este ratio presentard un comportamiento estable durante
el tiempo de vigencia de la emision, mostrando un valor minimo de 0.82 y un valor maximo de 0.90 veces.

DEUDORES MONETARIOS DE BIENES Y SERV. / INGRESOS DE BIENES Y SERV. (VECES)

1.40
1.20
1.00
0.80 MO—O
0.60
0.40
0.20
0.00
dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19
=== ]-(Deudores Monetarios por Bienes y Serv. / Ingresos por Bienes y Serv.)
Minimo

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracién: PCR

A diciembre de 2019, dicho ratio se ubic6 en 0.88 veces, cumpliendo con el requerimiento del fondo. El
incumplimiento de este indicador por dos periodos de medicién consecutivos, presentaria un escenario de
incumplimiento.
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e Ingresos por Venta de Bienes y Servicios entre Costos de Operacién y Mantenimiento?, el cual no
podra ser menor que 1.0 veces.

De acuerdo con el modelo elaborado por la Titularizadora, este ratio presenta un comportamiento decreciente
durante el tiempo de vigencia de la emision, mostrando un valor minimo de 1.12 y un valor maximo de 1.71 veces. A
diciembre de 2019, dicho ratio se ubic6 en 1.12 veces, menor en 0.21 veces en comparaciéon a diciembre de 2018
(1.33 veces), como consecuencia del incremento en los costos de operacién y mantenimiento.

INGRESOS POR VENTA DE BIENES Y SERVICIOS/ COSTOS DE OPERACION Y MANTENIMIENTO (VECES)

3.00

1.50
(= (e AO/O\C\O

0.50

0.00
dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19

=== |ngresos por Bienes y Serv./Costo de Op. y Mant. Minimo

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracién: PCR

% Gasto de Personal + Servicios Basicos + Producto quimicos, combustibles y lubricante + Mantenimiento y Reparacion
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Resumen de Estados Financieros de ANDA

BALANCE GENERAL (MILES US$)

Componentes dic-17 dic-18 dic-19
RECURSOS

Fondos 35,257 52,985 55,226 122,004 148,510 121,685
Inversiones Financieras 38,050 48,847 61,976 69,866 54,072 61,598
Inversiones en Existencias 21,403 20,032 24,989 20,094 20,715 17,451
Inversiones en Bienes de Uso 715,669 704,642 696,944 687,464 699,050 703,566
Inversiones en Proyectos y Programas 64,039 73,417 79,307 83,365 74,791 67,101
Total Recursos 874,418 899,923 918,441 982,793 997,138 971,402
OBLIGACIONES Y PATRIMONIO

Deuda Corriente 3,299 4,170 3,704 24,313 22,496 21,336
Financiamiento de Terceros 528,863 577,358 597,796 660,797 722,547 724,341
Total Obligaciones 532,162 581,528 601,501 685,109 745,043 745,676
Patrimonio

Patrimonio Estatal 336,341 313,262 320,791 285,960 285,693 254,194
Patrimonio 375,376 352,297 326,851 296,594 291,828 260,331
Patrimonio Instituciones Descentralizadas 486,873 488,073 421,061 421,070 449,357 449,357
Donaciones y Legados Bienes Corporales - - 41,324 43,208 44,671 46,952
Resultado Ejercicios Anteriores -150,532 -174,811 -202,868 -206,719 -241,019 -274,797
Resultado Ejercicio Corriente -27,065 -27,844 -3,851 -21,214 -33,598 -28,469
Superavit por Revaluaciones 39,035 39,035 39,035 39,035 38,819 38,819
Detrimento Patrimonial -6,054 -6,057 -6,060 -6,096 -6,135 -6,137
Patrimonio Total 342,257 318,395 316,940 297,684 252,095 225,725

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracion: PCR

ESTADO DE RESULTADOS (MILES US$)

Componentes

Ingresos Operacionales* 110,721 131,947 158,718 146,560 151,137 141,415
Gastos Operacionales® 104,854 114,286 121,732 124,370 126,196 142,913
Resultado de Operacién 5,867 17,661 36,986 22,190 24,942 -1,497
Ingresos y Gastos Financieros -22,012 -24,266 -22,817 -26,052 -26,188 -24,245
Ingresos Financieros 93 79 80 71 70 51
Gastos Financieros 22,105 24,345 22,897 26,123 26,258 24,296
Otros Ingresos y Gastos -10,920 -21,239 -18,019 -17,352 -32,352 -2,726
Otros Ingresos 14,295 12,847 7,596 9,624 3,831 23,734
Otros Gastos 25,215 34,086 25,616 26,976 36,183 26,460
Resultado (Pérdida) Neta del Ejercicio -27,065 -27,844 -3,851 -21,214 -33,598 -28,469

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracion: PCR

HISTORIAL DE CLASIFICACIONES

Con informacién financiera correspondiente a: Clasificacion Perspectiva

Del 31 de diciembre de 2014 al 31 de diciembre de 2019 (Tramo 1 a Tramo 19): AAA Negativa

Fuente/ Elaboracion: PCR

“ Ingresos operacionales: Ingresos de transferencias corrientes recibidas + ingresos por venta de bienes y servicios.

5 Gastos operacionales: Gastos de Inversiones Publicas +Gastos en personal + Gastos en bienes de consumo + Gastos en bienes capitalizables.
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FLUJOS A CEDER POR ANDA AL FONDO DE TITULARIZACION (EN US$

Foiote coson O coson IO coson [0S coson (1000 coson 0% coson
1 $960,000 31 $1,490,000 61 $1,490,000 91 $1,490,000 121 $1,490,000 151 $1,490,000
2 $960,000 32 $1,490,000 62 $1,490,000 92 $1,490,000 122 $1,490,000 152 $1,490,000
3 $960,000 33 $1,490,000 63 $1,490,000 93 $1,490,000 123 $1,490,000 153 $1,490,000
4 $960,000 34 $1,490,000 64 $1,490,000 94 $1,490,000 124 $1,490,000 154 $1,490,000
5 $960,000 35 $1,490,000 65 $1,490,000 95 $1,490,000 125 $1,490,000 155 $1,490,000
6 $960,000 36 $1,490,000 66 $1,490,000 96 $1,490,000 126 $1,490,000 156 $1,490,000
7 $960,000 37 $1,490,000 67 $1,490,000 97 $1,490,000 127 $1,490,000 157 $1,490,000
8 $960,000 38 $1,490,000 68 $1,490,000 98 $1,490,000 128 $1,490,000 158 $1,490,000
9 $960,000 39 $1,490,000 69 $1,490,000 99 $1,490,000 129 $1,490,000 159 $1,490,000
10 $960,000 40 $1,490,000 70 $1,490,000 100 $1,490,000 130 $1,490,000 160 $1,490,000
11 $960,000 41 $1,490,000 71 $1,490,000 101 $1,490,000 131 $1,490,000 161 $1,490,000
12 $960,000 42 $1,490,000 72 $1,490,000 102 $1,490,000 132 $1,490,000 162 $1,490,000
13 $960,000 43 $1,490,000 73 $1,490,000 103 $1,490,000 133 $1,490,000 163 $1,490,000
14 $960,000 44 $1,490,000 74 $1,490,000 104 $1,490,000 134 $1,490,000 164 $1,490,000
15 $960,000 45 $1,490,000 75 $1,490,000 105 $1,490,000 135 $1,490,000 165 $1,490,000
16 $960,000 46 $1,490,000 76 $1,490,000 106 $1,490,000 136 $1,490,000 166 $1,490,000
17 $960,000 47 $1,490,000 77 $1,490,000 107 $1,490,000 137 $1,490,000 167 $1,490,000
18 $960,000 48 $1,490,000 78 $1,490,000 108 $1,490,000 138 $1,490,000 168 $1,490,000
19 $960,000 49 $1,490,000 79 $1,490,000 109 $1,490,000 139 $1,490,000 169 $1,490,000
20 $960,000 50 $1,490,000 80 $1,490,000 110 $1,490,000 140 $1,490,000 170 $1,490,000
21 $960,000 51 $1,490,000 81 $1,490,000 111 $1,490,000 141 $1,490,000 171 $1,490,000
22 $960,000 52 $1,490,000 82 $1,490,000 112 $1,490,000 142 $1,490,000 172 $1,490,000
23 $960,000 53 $1,490,000 83 $1,490,000 113 $1,490,000 143 $1,490,000 173 $1,490,000
24 $960,000 54 $1,490,000 84 $1,490,000 114 $1,490,000 144 $1,490,000 174 $1,490,000
25 $1,490,000 55 $1,490,000 85 $1,490,000 115 $1,490,000 145 $1,490,000 175 $1,490,000
26 $1,490,000 56 $1,490,000 86 $1,490,000 116 $1,490,000 146 $1,490,000 176 $1,490,000
27 $1,490,000 57 $1,490,000 87 $1,490,000 117 $1,490,000 147 $1,490,000 177 $1,490,000
28 $1,490,000 58 $1,490,000 88 $1,490,000 118 $1,490,000 148 $1,490,000 178 $1,490,000
29 $1,490,000 59 $1,490,000 89 $1,490,000 119 $1,490,000 149 $1,490,000 179 $1,490,000
30 $1,490,000 60 $1,490,000 90 $1,490,000 120 $1,490,000 150 $1,490,000 180 $1,490,000
TOTAL $255,480,000

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracién: PCR
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Estados Financieros de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora

BALANCE GENERAL
HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA

US$ MILES
Componente dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19
Activo Corriente 5,804 4,151 4,023 4,740 4,192
Activo No Corriente 61 45 22 9 8
Activo Total 5,865 4,196 4,045 4,750 4,199
Pasivo corriente 2,955 1,341 1,239 1,967 1,329
Pasivo Total 2,955 1,341 1,239 1,967 1,329
Total Patrimonio 2,911 2,855 2,806 2,782 2,871
Pasivo + Patrimonio 5,865 4,196 4,045 4,750 4,199
Fuente: Hencorp Valores, S.A., Titularizadora / Elaboracién: PCR
ESTADO DE RESULTADOS
HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
(US$ MILES)
Componente dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19
Ingresos por titularizacion de activos 3,917 3,427 3,280 3,343 3,501
Ingresos de inversiones financieras 86 74 41 40 19
Total de ingresos de operacion 4,003 3,501 3,321 3,382 3,520
Costos por servicios 80 2 12 93 80
Resultado de Operacién Bruto 3,922 3,499 3,309 3,290 3,440
Gastos de Administracion 1,860 1,382 1,278 1,301 1,352
Gastos Financieros 64 53 27 36 10
Total costos y gastos de operacion 2,004 1,437 1,317 1,430 1,442
Utilidad Operacional 1,999 2,064 2,004 1,953 2,078
Utilidad antes de Reserva e Impuestos 1,999 2,064 2,004 1,953 2,078
Impuesto sobre la Renta 562 620 603 586 625
Resultado del Ejercicio 1,437 1,444 1,401 1,367 1,453
Fuente: Hencorp Valores, S.A., Titularizadora / Elaboracién: PCR
Estados Financieros de VTHVANDO1
BALANCE GENERAL
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ANDA 01
(US$ MILES)
Componente dic-17 dic-18 dic-19
Activo Corriente 21,316 21,166 21,163
Activo No Corriente 214,560 196,680 178,800
Activo Total 235,876 217,846 199,963
Pasivo corriente 7,277 7,815 8,322
Pasivo no corriente 227,943 213,688 199,015
Pasivo Total 235,220 221,503 207,337
Excedentes Déficit Acumulados FT 656 -3,657 -7,374
Pasivo + Excedentes Acum. 235,876 217,846 199,963
Fuente: Hencorp Valores, S.A., Titularizadora / Elaboracién: PCR
ESTADO DE RESULTADOS
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ANDA 01
(US$ MILES)
Componente dic-17 dic-18 dic-19
Ingresos por titularizacion 7,294 6,767 6,751
Ingresos por intereses devengados 87 107 130
Otros ingresos 2 8 46
Ingresos totales 7,383 6,883 6,928
Por administracion y custodia 136 20 20
Por clasificacién de riesgo 56 57 45
Auditoria externa y fiscal 1 1 1
Por servicios de valuacion 930 - -
Gastos de administracion y operacion 1,122 78 66
Gastos Financieros 7,676 10,369 9,864
Otros gastos 661 749 714
Impuesto sobre la Renta - - 0.95
Total de egresos y gastos 9,460 11,196 10,645
Resultado del Ejercicio -2,077 -4,313 -3,717
Fuente: Hencorp Valores, S.A., Titularizadora / Elaboracion: PCR
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Nota sobre informacion empleada para el analisis

La informacion que emplea PCR proviene directamente del emisor o entidad calificada. Es decir, de fuentes oficiales
y con firma de responsabilidad, por lo que la confiabilidad e integridad de la misma le corresponden a quien firma. De
igual forma en el caso de la informacion contenida en los informes auditados, la compaiiia de Auditoria o el Auditor a
cargo, son los responsables por su contenido.

Con este antecedente y acorde a lo dispuesto en la normativa vigente, PCR es responsable de la opinién emitida en
su calificacion de riesgo, considerando que en dicha opinién PCR se pronuncia sobre la informacion utilizada para el
analisis, indicando si esta es suficiente 0 no para emitir una opinién de riesgo, asi como también, en el caso de
evidenciarse cualquier accién que contradiga las leyes y regulaciones en donde PCR cuenta con mecanismos para
pronunciarse al respecto. PCR, sigue y cumple en todos los casos, con procesos internos de debida diligencia para la
revision de la informacion recibida.
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Descripcion de la Categoria

AA:
Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una muy

alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, CALLE LA JACARANDA PASAJE 8

la cual no se verfa afectada ante posibles cambios en el emisor, en la industria a #3 URBANIZACION MAQUILISHUAT
que pertenece o en la economia. SAN SALVADOR
El signo “+” indica una tendencia ascendente hacia la categoria de clasificacion TeL: 2263-3584

«

inmediata superior, mientras que el signo “-” indica una tendencia descendente

q g o oz o q q q GLOBAL.VENTURE@CYT.NET
hacia la categoria de clasificacion inmediata inferior

La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para
invertir, ni un aval o garantia de la emision; sino un factor complementario a las decisiones de inversion;
pero los Miembros del Consejo serdn responsables de una opinién en la que se haya comprobado deficiencia
o mala intencién y estardn sujetos a las sanciones legales pertinentes. art 92 Ley del mercado de valores.

La informacién financiera utilizada para el presente andlisis comprendid los estados financieros

al 31 de diciembre de 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014,2015, 2016, 2017,2018 y 2019 asi
como proyecciones proporcionadas.
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BASES PARA 1A CLASIFICACION

I rating asignado de es de AA- perspectiva negativaa los

valores de titulatizacién emitidos por Hencorp Valores,

S.A. Titularizadora (Hencorp) a través de la Admi-

nistracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados
ANDA 01, tiene su base en los siguientes aspectos: perspectiva
de la resistencia al riesgo buena y el grado de la resistencia al
riesgo regular a pesar del impacto global sin precedentes de CO-
VID-19, ante el entorno y la crisis del coronavirus, un mes en
shutdown ,un ’profit warning', la fortaleza legal y financiera
de la estructura utilizada, por la cesion de todos los derechos
sobre flujos financieros futuros provenientes de una porcioén
de los primeros ingresos (el importante monto percibido de
ANDA y de Cesién Irrevocable a Titulo Oneroso de Derechos
sobre Flujos Financieros Futuros) y que servira para pagar la
emision, asi como la adecuada cobertura para el servicio de la
deuda segun estimaciones y escenarios considerados, el apoyo
ultimo del estado, posicion de monopolio, la estructura de in-
gresos, el nivel de ingresos totales, el nivel de endeudamiento,
el nivel patrimonial, la centralidad del servicio basico y su
papel social durante su existencia de ANDA. La titularizacion
se encuentra respaldada por la cesién que el originador de los
flujos de ANDA, realizara durante todo el plazo de la emision,

es decir todos los derechos de Cesién Irrevocable a Titulo

Antecedentes

Con Fecha 17 de octubre de 1961 se cred la Ley la Administracion Nacio-
nal de Acueductos y Alcantarillados (ANDA), con caracter de Institucion
Auténoma de Servicio Publico, con personalidad juridica, y con domicilio
en la capital de la Republica., tendra por objeto proveer y ayudar a pro-
veer a los habitantes de la Republica de “Acueductos” y “Alcantarillados”,
mediante la planificacion, financiacién, ejecucion, operacion, manteni-
miento, administracion, y explotacion de las obras necesarias o conve-
nientes. A.N.D.A. contara con los fondos que obtenga de las subvenciones
que el Estado le otorgue anualmente, no menores de TRES MILLONES
QUINIENTOS MIL COLONES ( ¢ 3,500.000.00), por un periodo de cua-~
tro afios a comenzar del gjercicio fiscal de 1962.

Con ¢ésto, el Estado buscaba delegar parte de sus multiples actividades
en entidades auténomas, que se encargarian de ejecutarlas como si fue-
ra ¢l mismo, bajo la premisa de servir a la poblaciéon con un nivel mds
alto de eficiencia en el marco de un Estado moderno. Fue asi, que segun
el decreto 341 del Directorio Civico Militar de El Salvador, conformado
por: Anibal Portillo, Feliciano Avelar y Mariano Castro Moran, se cred la
Administraciéon Nacional de Acueductos y Alcantarillados ANDA.
Posteriormente en 1963, ANDA tomo bajo su administracion el acue-
ducto y alcantarillado de la ciudad capital y habia incorporado 35 mu-
nicipios del interior del pais. En sus primeros 5 anos ANDA operaba y
administraba los acueductos de 102 Centros Urbanos. A mediados de los

anos 70’s ANDA habia incrementado la prestacion de sus servicios aten-

Oneroso de Derechos sobre Flujos Financieros Futuros. El
rating tiene su base en la tendencia histérica de la estructura de
los ingresos totales y la evolucion del subsidio (el déficit anual
generado al vender el agua abajo del costo de producir) como
fuente de recursos y base del funcionamiento histérico de la
institucién, subsidio del GOES, pago de créditos de ANDA
por el gobierno central, triangulacién de energia de CEL , aval
implicito del gobierno, laimportancia de los ingresos por venta
de servicios generados a través de la estructura de ANDA y la
capacidad organizacional y operativa para manejar la infraestruc-
tura hidrica, el comportamiento econémico-financiero yen las
variables claves de ANDA, la estructura de capitales propios,
el comportamiento de los ingresos de las propias fuentes, la
tendencia del endeudamiento y su historia. ANDA ha tenido
una situacion de crecimiento de los ingresos por ventas en
los dltimos 8 afios; las perspectivas en el manejo de los facto-
res claves de éxito y de las variables econdmicas - financieras

(nuevo pliego tarifario). L.a mejora de la estructura de ingresos

le permitird enfrentar mejor el déficit /subsidio, pero sobre

todo las secuelas en las condiciones econémicas - financieras
por la baja de los capitales propios y los déficit de caja que se

ha tenido desde el 2009 y sus necesidades de financiamiento y

de enfrentar su situaciéon con el autofinanciamiento.

La gestion de la exposicion al riesgo de la crisis del coronavi-
diendo a 150 localidades urbanas y rurales.En el 2007 ANDA presta el
Servicio de Acueductos a 168 municipios a nivel nacional (incluye 37
municipios administrados por operadores descentralizados. La cobertu-
ra urbana de agua potable en 2008 , 2013 y 2017 era del orden del
87.3%, 91.3% y 96.8% de los cuales el 84.2% y 88.4% representan las
conexiones domiciliares y la cobertura en el area rural de agua potable
fue del ordendel 17.7% y del 21.1% , Poblacion con conexion domiciliar
50.3% y 56.6 %.

La produccion total de agua potable a nivel nacional por ANDA y ope-
radores descentralizados es de 370, 390,142 m cubicos, de los cuales
ANDA produce 365,540,556 m cubicos de los cuales 183.1 millones se
destinaron para abastecer la region metropolitana, 70.6 millones para
la region central , 69.6 millones la region occidental y 42.2 millones la
region oriental. Esta oferta es producida en un 35.4 % por el sistema las
pavas , Sistema zona norte 23.5% . El total de servicio para el 2014 de
acueductos a nivel nacional es de 825,259, centrados mds en la parte
domiciliar un total de 743,514 ( para el 2007 eran un total de 605,403)
y comercio 47,228. ( para el 2007 eran un total de 33,748). El total de
servicio para el 2017 de acueductos a nivel nacional es de 859,732, En
la region metropolitana se tiene un total de 415,936.Se tienen un total de
831,426 cuentas . El numero de medidores instalados el ano 2014 fue de
73,044. .Anda posee un total de 27 sucursales a nivel nacional .

El indice de agua no facturada a junio del 2015 fue de 48.4% y para la
region metropolitana fue del 41.4%. A diciembre del 2015 46.5%
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rus, el confinamiento global y un mes
en shutdown sera clave sobre todo por
el impacto en la estructura financiera el
aumento de cobertura , deterioro de la
infraestructura , cambio climatico ten-
drd en los ingresos por venta de bienes y
servicios, la evolucion de la crisis fiscal.
ANDA  cuenta con un fuerte indice pa-
trimonial en el largo plazo, con un buen
nivel de patrimonio ajustado a riesgo, que
sera clave para el escenario de riesgo de
severo a intermedio que se tendrd en los
proximos afios. Otros factores que han
determinado esta clasificacion es la
tolerancia de ANDA a las condiciones
mas adversas durante la mayor parte de
su existencia, y el manejo de los riesgos
particulares del sector. El crecimiento
del enfoque de la estructura de ingresos
mas amplia y diversa por el nuevo pliego
tarifario. Posee fortalezas de estabilidad
por las caracteristicas de este servicio
basico que le permiten que los ingresos
tengan una diversificacion de riesgo, por
la fragmentacion de los usuatios subsidia-
dos, que son la mayorfa de las cuentas.

Elmapa de riesgos tiene tres categorias:
los riesgos previsibles que surgen dentro
de las operaciones, los riesgos estratégi-
cos y los riesgos externos. Los riesgos
estratégicos, las amenazas que forman
esta categoria -es decir, se tiene una can-
tidad de eventos y tendencias externas
que pueden impactar la trayectoria de
crecimiento y la propuesta de valor de
la institucién. Voluntariamente acepta
el nivel riesgo medio con el fin de im-
plementar su estrategia de mercado meta
de servicio con precios subsidiados con
su infraestructura (E1 97 % de la pobla-
cion recibe el subsidio al agua potable,
hasta los 44 M?, y tiene un costo de § 74
Millones (2014). Esta estrategia con este
tipo de expectativas de servicio de los
usuarios en general obliga a ANDA a
asumir riesgos significativos por el mane-
jo del déficit (a usuatios que pueden pagar
y son del area metropolitana, no existe

una politica explicita de subsidio y no se

mm Global
a Venture
S.A. de C.V.

transparenta en la contabilidad), pricing
(politica de precios) y una cartera deterio-
rada de activos estratégicos e inversiones
realizadas y la gestion de esos riesgos y
la mejora del management y procesos es
un factor clave en el nivel de captura de
ingresos y resultados potenciales, para
estar mejor ubicados para enfrentar las
fuentes especificas de inestabilidad e
incertidumbre que su modelo de servicio
basico (public utilities) genera.

En el riesgo estratégico tiene un peso
importante la industria /sector del,
condiciones climaticas y cobertura del
mercado (condiciones de este sectory de
sudemanda). En cuanto riesgo relevante
se tiene el déficit histérico, historial a
largo plazo del management (gerencia),
los programas de construccion a cinco
afios, y el crecimiento, volatilidad me-
diana en el ciclo de negocio. El sector
ha pasado por una contraccién impot-
tante, conllevando a una infraestructura
obsoleta, que requiere montos mayores
de inversion en infraestructura que agu-
diza la falta de flexibilidad financiera y la
situacion econdémica- financiera futura
de la institucién.

Estos riesgos estratégicos que pueden
irrumpir e incluso afectar el negocio,
son de nivel medianos para el caso de
ANDA. Debe trabajar para adaptarse a
anticipar y manejar estas amenazas siste-
maticamente (perfilando mejor el sistema
de negocio y su modelo de beneficio) y
en el proceso, convertir algunas de ellas
en oportunidades de mejora, la cuanti-
ficacién de sus riesgos de mercado son
medianos; por ser una empresa prociclica
tiene un nivel de riesgos alto.

En cuanto los riesgos externos, incontro-
lable, algunos riesgos de medio ambiente
surgen de acontecimientos climaticos y
estan mas alla de su influencia o control.
Las fuentes de estos riesgos incluyen
cambio climitico, desastres naturales,
eventos politicos y los principales cam-
bios macroeconémicos. Los dos afios

préximos por el efecto de la crisis del

coronavirus, del ciclo electoral, la polati-
zacion politica, Deadlock (‘asamblea le-
gislativa paralizada /estancada, el nivel de
crispacion ,que no se ponen de acuerdo,
el deteriorado ambiente politico. La po-
sible erosion de la calificacion crediticia
de El Salvador, a causa de la crisis del
coronavirus, la incapacidad y la falta de
voluntad a llegar a acuerdos en la Asam-
blea Legislativa), la crisis fiscal, el ajuste
estructural y la crisis nacional serdn de
crecimiento negativo , caida de la oferta,
baja demanda agregada, bajo consumo y
baja inversion. El Riesgo de contagio se
ha vuelto importante (Choques en una
parte de la economia o el ecosistema
del negocio se extienden rapidamente a
otras partes, producto del problema de
la crisis del coronavirus, el shutdown y
el impacto en la liquidez del gobierno
el cual esta contagiando a su ecosistema
:instituciones, alcaldias, etc .)

La estructura organizacional es funcio-
nal diversificada / regiones, buroctracia
mecanica, centralizada, con un bajo
nivel de resilient (resiliencia), baja capa-
cidad operativa (cultura organizacional
sin mistica de servicio, poco integrada,
centralizada, tendencia hacia la configu-
racién maquinal, sin sistema de control
y planificacién integrado y sofisticado),
énfasis en la supervision directa y esta en

la etapa de ciclo de gerencia colectiva.

Con sistemas de informacién y con un———

nivel de desarrollo en la linea de base.
La Gerencia intermedia debe ir hacia
la formalizacién y estandarizacién de
comportamiento. Subsistemas técnicos
en desarrollo con modelos de contin-
gencia. Con valores de efectividad hacia
el modelo de metas, hacia el control de
la estructura y el enfoque externo.

Mediante la incorporaciéon de estandares
de gobernanza, ANDA debe adoptar la
practica de los riesgos previsibles, “mane-
jo de riesgos de mercado y empresarial”
que busca integrar las técnicas de manejo
de riesgo disponibles en un acercamiento

comprensivo que abarca toda la organi-
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zacion y buscar creacion de valor y segmentos como fuentes
de crecimiento sostenible.

El tamafio, capitalizacién y tipo de clientes y el pricing es
un factor importante que mejora la habilidad de ANDA para
diversificar el riesgo y eliminar la vulnerabilidad.

Los afios proximos podrian ser de buenas oportunidades de
mejora de la estructura de ingresos para ANDA por el nuevo
escenario econémico y politico que vivira el mundo a partir
de la crisis del coronavirus y por la reactivacion de los Estados
Unidos. despues del confinamiento El rating asignado tiene su
base en los niveles de los indicadores de actuacion de las vatia-
bles claves: la vision institucional ~de operaciones historica,
el indice de aumento de patrimonio y de ingresos de la region
la adecuacion de ANDA

tiCSgO tanto en escenarios severos como en escenarios adversos.

metropolitana, en términos de

ANALISIS PROSPECTIVO

El entorno y la coyuntura que se perfila para los proximos afios
por el entorno y la crisis del coronavirus, un mes en shutdown
,un ’profit warning generalizado, afectara en gran medida el
crecimiento econémico del pais, el cual continda en crisis y
entrara en una depresion corta y severa, una caida rapida y una
recuperacion a partir de septiembre., con un ultimo trimestre en
recuperacion . Con el choque econémico de la crisis de salud
que se extiende por todo el mundo. El confinamiento necesario

para contener el coronavirus estd provocando una contraccion
econdmica varias veces mas profunda que la Gran Recesion.

Con el creciente reconocimiento de que es mas probable una
recuperacion en forma de U . También tendran que tomarse mas
en serio el riesgo de una L o incluso una I, es decir, un mercado
que permanece plano o en cafda libre durante algin tiempo,
si las dislocaciones financieras severas terminan agravando los

problemas de la economia global. LLa pandemia no es un shock
de demanda negativo que tendrfa que ser contrarrestado por
politicas monetarias y fiscales expansionistas para respaldar
el gasto agregado. La pandemia del COVID-19 es, antes que
nada, una crisis de oferta.

Vivimos un momento que no tiene parangoén, es como un

shutdown de la actividad econémica. Se avecina un segun-
do trimestre con la economia en punto muerto. Las esti-
maciones provisionales, apuntan a caidas del 12% del PIB
trimestral, para nuestro segundo trimestre , la cuenta es la
siguiente: el PIB de una semana es aproximadamente el 2.0
% del de todo el afio. Si este cae un 25% durante cuatro
semanas, entonces se estan esfumando dos puntos de PIB
al mes. Nuestros datos van estar correlacionados con los de
Estados Unidos, con el debido rezago. La idea de que esta es
una crisis transitoria; muchos creen que no hay que hacer un
esfuerzo excesivo porque el margen fiscal es estrecho y eso

alimentarfa las expectativas sobre un parén brutal.

Slobal
Venture
S.A. de C.V.

Desde la ultima semana de marzo, el coronavirus ya se mide
en nameros. La produccion industrial —una métrica funda-
mental para “la fabrica del mundo”— cay6 un 13,5%. Las
ventas al por menor, expresion del consumo, se hundieron
un 20,5%. La inversion en activos fijos perdié un 24,5%. No
solo los resultados de estos tres indicadores fueron peores
de lo esperado, es que en la serie historica no constan cifras
peores.

Un punto clave cuando pase la emergencia sanitaria es reflo-
tar el empleo , esto desencadenaria un circulo virtuoso que
devolveria el equilibro al mercado, ya que permitiria aumen-
tar a la vez la oferta y los ingresos familiares que desembocan
en el consumo, es decir, la demanda.

Este dltimo punto, el consumo, es un nudo. Ahora que los
focos mas peligrosos del coronavirus se han desplazado a
Europa y Estados Unidos. L.a Gran Depresién es el modelo
mas proximo a lo que sucedera en los proximos meses, mas
que la crisis financiera de 2008. La clave reside en que se
trata de un shock simétrico que afecta a todo el mundo a la
vez. Estamos pensando en términos de ciclo cuando no hay
tal cosa: el mundo se ha parado. No es una recesion, es una
depresion.

Se trata de una crisis temporal,_shutdown _presiona el

botén de shutdown, luego presiona el botén de inicio y la
maquina comienza a funcionar nuevamente. Pero ninguna
economia sale ilesa de un congelamiento trimestral e inquieta
que muchos no superen el primer vigor. En la crisis actual,
desenlaces macroeconémicos y financieros sombrios se han
materializado en tres semanas. El vigor de la salida de la
crisis depende de la respuesta sanitaria.

Pero eso depende de que los paquetes de rescate y resulten
efectivos, no es algo seguro. En el tipico shocks econémicos,
el gobierno gasta dinero para tratar de alentar a las personas
a salir y gastar. En esta crisis, las autoridades exigen que las
personas se queden adentro para limitar el virus. Mientras
mas dure esto, es mas probable que haya destruccion de la
capacidad productiva. Entonces, la naturaleza de la crisis se
transforma de temporal a algo un poco mas duradero.

En todo el mundo, la inversion extranjera directa esta en
camino de disminuir en un 40 por ciento este afio, segun

la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo. Esto amenaza con dafios duraderos a las redes
de produccién global y las cadenas de suministro. Es clave
el proponer una moratoria del pago de deudas por periodos
que ayuden a normalizar la situacion

Es probable que la mayorifa de las economias tarden de dos
a tres afios en volver a sus niveles de produccién previos a la
pandemia.

Desde ahora y hasta el final del préximo afio, los paises en
desarrollo estan en peligro de pagar alrededor de § 2.7 tri-
llones de deuda, segiin un informe publicado por el organis-
mo de comercio de la ONU. En tiempos normales, podian
permitirse transferir la mayor parte de esa deuda a nuevos
préstamos. Pero el abrupto éxodo de dinero ha llevado a

los inversores a cobrar tasas de interés mas altas por nuevos
préstamos. El gran temor de los paises en desarrollo es que
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los shocks econémicos realmente han afectado a la mayorfa
de ellos antes de que los shocks de salud realmente hayan co-
menzado a golpear. En esos momentos, el famoso mercado
puede ser un obstaculo. Esta pandemia no habria sido igual
sin la destruccion de la sanidad publica por las fuerzas del
mercado y que la salud desigual no les sirve a nadie.

LLas economias dolarizadas que no tienen su propia moneda
y, por ende, no tienen un prestamista de dltima instancia,
como El Salvador, debe buscar mecanismos financieros
especiales para que el banco central pueda respaldar a su
sistema bancatio.

La cartera de contribuyentes fue y serd afectada , la crisis fis-
cal, el riesgo de contagio ,la recesion y la crisis delincuencial,
ésto repercutira en un bajo crecimiento de los ingresos de
fuentes propias. Los ingresos seran afectados de forma
fuerte por el nuevo escenario econémico y politico, ya que

el ciclo electoral golpeara fuerte y las secuelas continuaran

el 2018 y 2019 . Sin embargo es importante no afectar los
niveles actuales y lograr alto niveles de sostenibilidad, debe
mejorarse el los proceso claves del modelo de trabajo. Los
factores de proteccion son suficientes. La cartera de clientes
ha sido afectada de manera importante este afio, ésto repet-
cutird en un bajo crecimiento de los ingresos.

Los ingresos seran afectados de forma fuerte por el nuevo
escenario econémico y politico, ya que la recesion y el cambio
para manejar el subsidio golpeé fuerte desde finales del 2009
y las secuelas continuaran en los préximos afos.

Sin embargo es importante no afectar los niveles actuales y
lograr alto niveles de sostenibilidad, debe mejorarse el proceso
de rentabilizacion de clientes, es clave la busqueda de tarifas
y pricing reales y competitivos.

Los factores de proteccion son suficientes.

ANDA va a mejorar su situacién de fuentes, con el acceso
a fondos mediante esta titularizacion, tanto a corto como a
mas largo plazo, proporcionandole fuentes a un menor costo
que le permitiran ser mas competitivo y mejorar su impacto.
Es importante financiar con recursos aciclicos las necesidades
aciclicas y no financiarlas con recursos a corto plazo como se
ha hecho. Como muchas empresas de servicios publicos se
encuentra encerrada en un circulo vicioso del que es dificil
escapar. Esta espiral combina incentivos de desempefio débil,
baja disposicion de los clientes a pagar tarifas de recuperacion
de costos, y la insuficiencia de fondos para el mantenimiento,
en ultima instancia conduce a un deterioro de los activos y un
despilfarro de los recutsos financieros. El circulo vicioso es
en gran parte consecuencia de las politicas ineficaces y mal
dirigidas. El agua es politicamente sensible, y la mayoria de los

politicos no han sido capaces de equilibrar efectivamente las

Slobal

compensaciones entre la asequibilidad y la expansién de la co-
bertura a las mds pobres comunidades con la necesidad de tener
las utilidades para la viabilidad financiera. Los responsables
politicos persiguen multiples objetivos no alineados, a menudo
se inclinan hacia la consecucion de los intereses politicos a corto
plazo. Sino se disciplina para lograr mejores actuaciones, puede
privarse al pafs de un servicio mejor y mas eficiente. Hay que
resolver gran parte de los problemas de rendimiento del servicio
y movilizar la escasa financiacién para sostener el crecimiento
y la expansion de cobertura para transformar ANDA en una
organizaciéon de prestacion de servicio mas moderna que
destaque por la sostenibilidad operativa y financiera.

El fondo de maniobra debe potenciarse.
ENTORNO ECONOMICO

Segin la CEPAL durante 2011, la politica fiscal estuvo orientada

a cumplir la meta acordada con el Fondo Monetatio Internacio-
nal (FMI) de un déficit del sector publico no financiero (SPNF)
equivalente al 3,9% del PIB, incluidos pensiones y fideicomisos
(un 4,3% en 2010), en el 2012 el déficit fue el 3,4% del PIB
y en el 2013 fue del 4.0% del PIB y para el 2014 disminuy6 al
3.6% del PIB (por ajuste que redujo la inversion publica signifi-
cativamente) para el 2018,2017, 2016 y 2015, fue un 2,5%, 2,5%
,3,3% y el 2,8% del PIB, el gasto de capital se redujo un 2.4%,
la mejorfa del saldo final de las finanzas piblicas obedece mas a
un leve incremento en los ingtresos totales del SPNF, que a una
reduccién del gasto total.Se espera para el 2018 que el déficit
fiscal del sector publico no financiero, incluidas las pensiones,
alcance un 2,9% del PIB Para el 2017 el déficit fiscal fue un
2,6% del PIB levemente por debajo del 2,7% del afio anterior.

. El gasto total registré una ligera contraccion del -0,6% real,

aunque el gasto corriente creci6 un 1,1% debido a que el pago——
de intereses aument6 un 11,8%; por su parte, la inversion bruta
en términos reales cay6 (-13,9%). La carga tributaria alcanzé un
equivalente al 18,1% del PIB para el 2017 .El gasto de capital
se contrajo un 9,9%, con una reducciéon notable del 12,9% en
la inversién bruta. Se estima que la correccion fiscal ayudé a
reducir ligeramente la deuda publica total como proporcion del
PIB, del 52,8% registrado en 2010 al 52% en 2011 y al 60.9%
en 2012.Este resultado estd basado en una tasa de crecimiento
del PIB real del 2,5%, asi como en la aprobacién, por parte de
la Asamblea Legislativa, de medidas para aumentar el ingreso
equivalentes al 0,5% del PIB. Segun el Ministerio de Hacien-
da, los principales riesgos del resultado fiscal en 2017 son un
crecimiento econémico menor y retrasos en la eliminacién de
subsidios temporales al consumo de combustibles.

Es importante mencionar que en enero del presente afio el
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Gobierno de los Estados Unidos cancel6 para El Salvador el
estatus de proteccién temporal bajo el cual se encuentran am-
parados un poco mis de 200.000 salvadorefios. Se otorgaron
18 meses —que se cumplen el 9 de septiembre de 2019

La falta de acuerdos politicos en la Asamblea Legislativa propi-
ci6 que el Gobierno cayera en situacién de impago al no cumplir
los compromisos de deuda de los Certificados de Inversién
Previsional (CIP) en el 2017.

En el 2018,2017, 2016, 2015, 2014, 2013 y el 2012 la deu-
da publica fue equivalente al 73.4 %, 65.8 %, 65 % 62 % ,
51.7%, 50.5% y del 45.7% del PIB. Al cierre de 2013 , 2014,
2015, 2016, 2017 la deuda publica total $14,888.2 , $15,698
millones, $16,586 millones, 17,558 millones , 18,372 millones
y 18,974 millones.

En noviembre de 2016 la Asamblea Legislativa aprobé la Ley
de Responsabilidad Fiscal, cuyo propésito es consolidar las
finanzas publicas y reducir la deuda piblica. Incluye la emi-
si6n de 550 millones de ddlares en bonos, en su mayoria para
el pago de capital e intereses de la deuda de corto plazo. Ese
monto corresponde solo a una parte de la propuesta original
del Gobierno, lo que implica que se tendran que aprobar futuras
colocaciones adicionales.

La evolucion del riesgo segiin el EMBIG, 2010 al primer trimes-
tre de 2014 fue 322, 383, 450, 383, para el primer trimestre del
2014 un 455, para diciembre del 2015 un 635 y para septiembre
del 2016 un 490. Para diciembre del 2016 un 523. Para marzo,
septiembre, diciembre del 2017 un 522, 494 y 383, para
marzo ,abril , junio , septiembre y diciembre del 2018 un 380,

376, 450,445, 515. Para marzo, junio ,septiembre, diciembre

del 2017 un 553 ,561, 448 y 383 . Para marzo ,abril, junio,
septiembre y diciembre del 2018 un 380, 375, 450,445, 515.
Para enero, febrero,diciembre del 2019 un 460, 447,394. Para
enero, febrero, marzo y abril del 2020 un 403, 479, 871, 1017.
Para el 2013 se tuvo crecimiento menor al 1.70% vy una
inflacién en torno al 0.8 %. Los balances fiscales en cuanto
resultados globales, 2010-2013 fueron del -2,7, -2,3, -1,7,
-1,8. E12017, 2016 ,2015 y 2014 fue un crecimiento del 2,3%,
2,6% ,2.3% y 2.0% ligeramente por encima del promedio del
quinquenio mas reciente, pero casi un punto porcentual por
debajo del quinquenio previo a la crisis financiera. En el 2015,
y 2016 lainflacion fue 1% en el 2015, - 0.9% en el 2016 (se debe
al impacto de la sequia sobre los precios de algunos alimentos)
y 2.04 % en el 2017 (se debe al impacto de la sequia sobre los
precios de algunos alimentos), inferior al 0.8% en el 2013y
al 1.9 para el 2014.

El crecimiento econémico de USA del afio 2017 se situd en
2.3%, Para 2018, la economia estadounidense alcanzo un cre-
cimiento de 2.9%,

Para 2019, la CEPAL estima que la economia salvadorefia cre-
cera un 2,4% . Para 2018, la CEPAL estimo que la economia
salvadorefia crecerfa un 2,4% (la misma tasa que en 2017),
dinamizada por la inversién privada, los flujos de remesas y las
exportaciones. El déficit fiscal del Gobierno Central se espera
que cierre en un 2,8% del PIB. Se prevé un menor dinamismo
de la demanda externa, en un contexto internacional de alta

incertidumbre.
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FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

Aspectos claves

Fortalezas

Naturaleza monopolistas del
sector agua, es una empre-
sa Public Utilities, a la cual
se le provee historicamente
el subyacente soporte finan-~
ciero para sus operaciones.

Debilidades

+ Evolucion y Posicion actual
de capitalizacion.

Esquema del Fondo.

Vive de los subsidios estata~
les. Como se cubre el déficit
anual generado al vender

el agua abajo del costo de
producir? : con subsidio del
GOES, pago de crédito, trian-
gulacion energia de CEL.

Corriente fuerte y confiable
de ingresos

Tamano y tipo de operacio-
nes

El nivel de los flujos son
suficientes para soportar
la cesion requerida para la
titularizacion.

El potencial de beneficios
con la politica social.

La estructura de la cartera
de ingresos y su crecimien-~
tos consecuente

Posicion actual e Inade-~
cuada estructura de capital.
Satisfactorios flujos de efec~
tivo en relacion al capital .
Adecuacion de la estructu-~
ra de capital a la cobertura
de costos fijos.

No estrategia corporativa.
Alto uso y las pérdidas

del sistema aumentan los
costos.

Costos y gastos de opera-~
ciones y administracion
fuerte.

Nivel de tarifas no reales
para los usuarios no subsi~
diados. Tarifas bajas, baja
recaudacion.

No marketing y promocion.
No estrategia corporativa.
Infraestructura obsoleta.

La inestabilidad en los
recursos que no permite
una gran flexibilidad finan-
ciera y poder disponer de
recursos aciclicos.

Nivel bajo de inversiones y
que la depreciacion tenga
niveles realistas.

Baja productividad por baja
inversion en mejoras de
equipo, procesos y sistemas.
Dificultades sustanciales
involucradas en el montaje
de instalaciones hidricas.
Inadecuado fondo de ma-
niobra.

* No capaz de ganar un

retorno o compensacion de
la inversion total.

» Motivacion y servicio se

deteriora aun mas.

« Utilidad no pueden pagar

los salarios, costos recu~
rrentes o ampliar sistema.

Oportunidades

Introducir medidas duras al
principio de la Pandemia de
Coronavirus para prevenir
el pico de infecciones

Focalizacion en la demanda
agregada en el programa de
reactivacion.

Escenarios de futuro en la
gestion del virus: La lucha
no es por aplanar el virus,
sino por erradicarlo, algo
mas féacil cuando actuas
antes de tener muchos
contagios.Es mejor triturar
la curva que aplanarla

Cambio Climatico.

« El precio del petroleo, era el

mas bajo desde 2010,

Amenazas

sImpacto global sin preceden-
tes de COVID-19.

*La dolarizacion del pais

« Deadlock :asamblea
legislativa paralizada /
estancada que no se ponen
de acuerdo, el deteriorado
ambiente politico, la causa
de la crisis la incapacidad y
la falta de voluntad a llegar
a acuerdos en la Asamblea
Legislativa)

« La crisis fiscal.

« El Riesgo de contagio se ha
vuelto importante

(Choques en una parte de la
economia o el ecosistema
del negocio se extienden
rapidamente a otras partes,
producto del problema
Deadlock , Lawfare y de
liquidez del gobierno :insti-
tuciones, alcaldias, etc .).

« El ajuste estructural periodo

2019-20209.

Crisis Fiscal global

Perspectiva incierta y cre-

cimiento bajo 2.3% para

el 2019 (Crecimiento de

2008 1.3%, ~3.1% en el

2009, 2010 un 1.4%,

2011 un 2.2% , 2012 un

1.9%, 2013 1.8%, 2014

un 2.0% , 2015 un 2.3%,

2016 un 2.4%, 2017

un 2.3%, 2.5% para el

2018).

» Muchas empresas de servi-

cios publicos se encuentran
encerrados en un circulo
vicioso del que es dificil
escapar.
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Fondo de Titularizacién Hencorp Valores
AND 01

Balance General Resumido Al 31 de Diciembre y 30 Junio

Activos corriente

Bancos

Activos en titularizacién C. P.
Activo no corriente

Activos en titularizacién L.P.
Total Activo

Pasivo Corriente
Documentos por pagar

Honorarios profesionales por
pagar

Obligaciones por titularizacién de

activo C.P.

Pasivos no corriente

Obligaciones por titularizacion de

activo L.P.

Ingresos diferidos

Excedentes Fondo titularizacién

Deficit acumulados e anteriores

Total Pasivo

en miles de délares $ U.S.

2017
1529898 13,63937 2131611 2131611
408628 307842 477000 458682
1121269 1056000 1639000  16390.00
243.960,00 232.440,00 214,560,00 196,680,00
24396000 23244000 21456000 19668000
25925898 24607937 235876,00 217,845,00
120,60532  74,78259 727655 727655
119.837.50 7441378
48.90 19.52 38.10 58.10
109.24 21146 708874  7.697.09
13930007 168,56346 22794333 213,688.11
2500000 61,893.00 13975940 132,576.73
11430007 10667046 8818392  81,111.38
64641 273331 65622  -3657.12
-646 41 64641 273331 656.22
25925898 24607937 235876.11 21784577

Fondo de Titularizacién Hencorp Valores

AND 01

13,639.11
3.078,16
10,560.00
243,200,00
238.960,00
251,839,98

120,605.32
86,083,23
20.73

15491

139,300.07
53.,560.00

110.474.98
1382.39

-646.41
251,839.11

Balance General Resumido Al 31 de Diciembre y 30 Junio

Ingresos

Ingresos por activos titularizados

Gastos

Gastos de administracién y

operacion

Gastos financieros

Interes valores titularizacion

Otros gastos

Excedente del Ejercicio

en miles de d6lares $ U.S.

2016 2017
Dic Dic

45242 7,698.25 7,382.78
452.42 7629.60 7294.18
1,098.84 4,318.52 9,459.87
463.85 514.15 1,122.22
109.24 3476.56 767641
109.24 3.476.56 767641
525.74 327.81 661.22
-646.41 337972 -2,077.08

2018

Dic
6,882.50
6767.20

11,195.86
78,14

10,369.20
10,369.20
748.51

431335

2016
Jun

3,856.14
3.825.08

1,827.32
380.81

1,297.31
1,297.31
149.19

2,028.81

2017

Jun
16,989.58
3,248,63
13,740.00
223,500,00
223,500,00
240,489,58

32,295.70
28,854,61
29.06

327848

205,215.98
102,370.59

102,845.38
2977.89

2733.31
240,489.58

3,849.06
3.825.08

3,604.47
57270

2,780.06
2,780.06
251.61

244.58

2018
Jun

21,130.45
4,553,66
16,390.00
205,620.00
205,620.00
226,750.45

7,489.86

49.60

7.394.89

220,755.35
136,233.04

84,522.30
-1,494.76

656.225
226,750.45

3442.65
3,387.34

5,593.64
39.09

5,179.00
5,179.00
375.54

-2,150.99

21,152.30
472503
16,390,00
196,680,00
187,740,00
208,892,00

8,006.81

21.58

7.939.49

206,414.85
128.,767.16

77,647.69
-5529.37

-3657.12
208,892.59

3,483.60
3377.66

5,355.84
3733

4,959.00
4.,959.00
358.56

187224

El Fondo de Titularizacién
Hencorp Valores Administracion
Nacional de Acueductosy Alcan-
tarillados 01 quedd constituido
el veinte de octubre del dos mil
quince, la fecha de negociacion
fue el 10 de diciembre del 2015. El
manejo de las cuenta discrecional
en el Banco América Central y la
cuenta restringida, han sido acor-
des a los flujos programados, en
los montos y fechas de cada cesion
mensual. El comportamiento de los
colectores han sido adecuados a las
cesiones requeridas, el mecanismo
de recoleccion ha sido bueno, a
partir del dia uno de cada mes y
han completado el monto de cada
una de las mensualidades cedidas
hasta la fecha.

ESTRUCTURA DE LA TITULARIZACION:
La estructura de la titularizacion
y el contrato de la titularizacién
de flujos futuros permite reducir
considerablemente el riesgo de
una administracién discrecional

de los recursos recaudados por

parte del originador (Adminis-~

tracion Nacional de Acueductos
y Alcantarillados ANDA). Esta

estructura de la titularizacién y

los mecanismos operativos del
fondo de titularizacién poseen un
marco legal adecuado para su cum-
plimiento, permitiendo enmarcar
las obligaciones del originador
(Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados
ANDA vy el administrador del
fondo (Hencorp Valores, S.A.,
Titularizadora); permite a su vez
que los mecanismos de garantia
queden resguardados con dichos

contratos, con la obligatoriedad
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REPORTE DE INGRESOS ANUALES DE LA ADMINISTRACION NACIONAL DE

ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS ANDA Cirras EN MILLONES DE $
Ingresos

de constitucién de una cuenta restringida
asi como la incorporacién de resguardos

financieros y los mecanismos a tomar ante

2007
un eventual desvio de fondos. 2008

2009
CoserTUrA DEL FLUJO DEL FONDO DE 2010
TITULARIZACION 2011
El esquema Colector del monto de pagos 2012
por medio de la cesion los derechos futuros 2013
sobre la cantidad estipulada de los ingresos 2014
percibidos por Administracion Nacional de 2015
Acueductos y Alcantarillados ANDA men- 2016
sualmente (garantia legal de estos fondos) 2017
por colector autorizado independiente, en ;812

el ano 2007, 2008, 2009, 2010 2011,2012,
2013,2014,2015,2016,2017,2018 y 2019
los ingresos han sido $318.09 Millones,
$654.9 Millones, $309.19 Millones, $370.2
Millones, $295.02 Millones, $140.03 Mi-
llones, $131.33 Millones, $125.11 Millo-
nes, $144.87 Millones, $166.39 Millones,
$156.25 Millones, $155.03 Millones, $165.2

Millones respectivamente. Segun las pro-
yecciones financieras realizadas, los flujos
financieros futuros cedidos anualmente por
ANDA al Fondo de Titularizacién equivalen
en el peor de los casos a menos del 10.19%

de los Ingresos anuales totales proyectados

Venta servicios

Ingresos Region
Metropolitana

Ingresos Total

84.72 $ 4748 318.10
80.94 $ 4456 654.99
81.78 $ 43.17 309.19
119.56 $ 63.82 370.20
115.03 $ 58.72 295.02
114.26 $ 57.19 140.03
110.23 $ 57.85 131.33
109.51 $ 58.11 125.11
121.82 14487
157.86 166.39
146.19 156.25
139.11 155.035
140.49 165.200

FLUJOS A CEDER POR ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y

ALCANTARILLADOS ANDA AL FonDO DE TITULARIZACION

Periodo Mensual Cesion

Mes 1 al 24
Mes 25 al 180

US$ 960,000
US$ 1,490,000

gresos) se cubre en todo momento los compromisos del fondo por encima
del 100%, se tiene una cobertura adecuada. Con el nivel de ingresos del
2014 se tiene 9.21 % de este monto (en el nivel mds bajo de ingresos) se
cubre en todo momento los compromisos del fondo por encima del 100%,

se tiene una cobertura adecuada. La cantidad que se requiere para el Fondo

de titularizacién para el primer afio es de $11.52 Millones siendo el 7.9%

por ANDA, es decir, que ANDA tendria que
experimentar una disminucién muy fuerte de
los ingresos totales percibidos actualmente
para que el cumplimiento de la cesiéon men-
sual no pueda ser sostenible. Con el 7.94%

de este monto (en el nivel mds bajo de in-

Antecedentes Hencorp Valores, Ltda. , Titularizadora.
El 24 de junio de 2008, el Grupo Hencorp constituye la primera So-~
ciedad Titularizadora de El Salvador, la cual se denomino Hencorp
Valores, S.A., Titularizadora.

La principal finalidad de la constitucion de Hencorp Valores, Ltda,
Titularizadora es el brindarle liquidez a activos propiedad del sector
corporativo Salvadorefo y regional, a través de la creacion de un
vinculo entre dichos activos y el mercado de capitales, introducien-
do de esta forma un mecanismo adicional que provea financiamien-

to indirecto al sector corporativo y que produzca nuevos instru-

Slobal
Yenture

S.A. de C.V.

del total de ingresos de ANDA, para el 1 al 24 mes serd de $11.52 Millones
al afio, siendo el 6.59% del total de ingresos en el segundo afio, para el
25 al 180 mes serd de $17.88 Millones al afio, siendo el 10.19% del total
de ingresos en el tercer afio, siendo el 10.16% del total de ingresos en el

cuarto afo,enel 9 afio serd un 9.9% del total de ingresos. La relacion de

mentos bursdtiles con niveles de riesgo aceptables. Los principales
accionistas de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora. Hencorp,
Inc. 82.5%, FHH Corp 6.3% ,Eduardo Alfaro Barillas 11.2%.

Hencorp Valores, Ltda, Titularizadora es una de las dos empresas
autorizadas para operar como Sociedad Titularizadora, a partir de
septiembre de 2016 se convirtio en una de responsabilidad limita-~
da.Como empresa han manejado 19 titularizaciones, son los lide-
res del sector. Los ejecutivos de Hencorp Valores, cuentan con afios
de experiencia en la emision de valores tanto en mercados locales

como internacionales.
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. . Fondo de ..
ESQUEMA Originador _rondode Inversionistas
& Titularizacion

Administracion Nacional de Cede flujos Administrado por Emite en V.T
Acueductos y Alcantarillados a Contrato de Hencorp Valores, Ltda., T.Coiltr'ato de
1tularizacion

OPERACION MENSUAL

ﬁ Inversionistas
Agente Fondo de
» —
Cedidos
Ad . Proveedores

Flujos Cedidos de ministrado por

., Hencorp Valores, Ltda.,
una porcioén de los
ingresos de Adminis- BAN- Remanente
tracion Nacional de CO DE @ .

fect
Acueductos y efectivo
Originador Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados

ingresos/egresos de la cobertura de la titularizacidn, indica que los

ImpacTo INGRESOS ANDA
compromisos del fondo de titularizacion hacia los inversionistas estin

cubiertos arriba del 100%; ya que los ingresos cubren los egresos del 0

CIFRAS EN MILLONES DE $

Ingresos Cesion %
Cesion/ fondo de titularizacion en forma adecuada. A esto hay que sumar el
Ingresos

2007 318.10 saldo de la cuenta restringida que no deberd ser menor a las préximas
2008 654.99 dos cuotas mensuales de flujos, lo cual es suficiente para pagar a
2009 309.19 los inversionistas el capital e intereses. Al contar con esta cuenta, la
2010 370 20 cobertura de los compromisos del fondo aumenta, donde tanto las
2011 2905.02 coberturas proyectadas con sus flujos tedricos, serdn las adecuadas
2012 140.03 para finalizar el periodo de existencia del fondo.
2013 131.33 Los derechos cedidos sobre los fondos de Administracién Nacional
2014 125.11 de Acueductos y Alcantarillados ANDA son suficientes, para el pago
2015 145.02 11.52 7.94% de obligaciones establecidas en la prelacion de pagos correspondiente
2016 174.90 11.52 6.59% alos 180 los meses de vigencia de los valores.
2088 17547 17.88 J0-15% Los pagos de los ingresos percibidos por ANDA ingresardn prime-
A0 17648 g S = 0% ramente a la cuenta del fondo de titularizacién para el pago de sus
2019 176.62 17.88 10.12% . . L . .

compromisos con el inversionista, posteriormente el excedente serd
2020 177.19 17.88 10.09% . .

transferido a la cuenta administrada por ANDA.
2021 177.77 17.88 10.06%

Hay una adecuada cobertura del fondo de titularizacidn, en la eva-
2022 178.36 17.88 10.02% . . . .
2023 178.94 17.88 9.99% luacién realizada a los flujos cedidos por parte de ANDA; éstos son
2024 179 53 17.88 9.96% suficientes para cubrir el aporte requerido para la cuenta restringida
2025 180.12 17.88 9.93% asi como el pago del capital e intereses para los inversionistas.
2026 180.71 17.88 9.89%
2027 181.31 17.88 9.86% SOBRE EL ORIGINADOR
2028 181.91 17.88 9.83% El nivel de los ingresos de ANDA en los tltimos 5 afios son impor-
2029 182.51 17.88 9.80% tantes. Asimismo, se espera que para los préximos afios se mantenga

el nivel de estabilidad y crecimiento.

ANDA mantendra los siguientes resguardos Financieros: se encon-
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RESUMEN DE LA ESTRUCTURA DE TITULARIZACION

Denominacion del Fondo de
Titularizacion

Denominacién del Emisor
Denominacién del Originador

Denominacién de la Emision:

Denominacion de la Sociedad
Titularizadora

Clase de Valor

Monto de la emisién y Plazo

Respaldo de la Emisién

Prelacion de Pagos:

Negociabilidad

Destino de los Fondos
Obtenidos de la Venta de
Derechos sobre los Flujos
Financieros Futuros

Slobal
ven

Fondo de Titularizacién — Hencorp Valores — Administracién Nacional de Acueductos y
Alcantarillados ANDA 01  denominacion que podrd abreviarse “FTHVAND 01”.

Hencorp Valores, S.A. Titularizadora, en cardcter de administradora del - FTHVAND 01 y con cargo a
dicho Fondo.

Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados ANDA

Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al FONDO DE TITULARIZACION —
HENCORP VALORES — Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados ANDA 01, cuya
abreviaciéon es VTHVAND 01.

Hencorp Valores, S.A., Titularizadora.

Valores de Titularizacion - Titulo de Deuda con cargo al FTHVAND 01, representados por anotaciones
electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda”.

Hasta US$ 146.,400,000.00, un plazo hasta por ciento ochenta meses.

El pago de los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda, estard inicamente respaldado por el patrimonio
del Fondo de Titularizacion FTHVAND 01, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio
del Originador. Cuenta Restringida Formara parte del respaldo de esta emision, la cuenta bancaria deno-
minada Cuenta Restringida del FTHVAND CERO UNO, la que serd administrada por Hencorp Valores,
S.A., Titularizadora. Este respaldo no deberd ser menor a los proximos dos montos mensuales de cesion
de flujos financieros futuros que servirdn para el pago de capital e intereses, comisiones y emolumentos.
La cesion contractual de los derechos sobre flujos financieros futuros sobre una porcién correspondiente
a los primeros ingresos de cada mes de ANDA en razén de la prestacion de servicios de proveimiento
de agua potable y alcantarillado de Acuerdo a la Ley de la Administracién Nacional de Acueductos y
Alcantarillados y cualquier otro ingreso que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir, cuyo
monto corresponde hasta a la férmula CESION TOTAL AJUSTADA A ENTERAR POR PARTE DEL
ORIGINADOR. También formara parte del respaldo de esta emision, la denominada Cuenta Restringida
de Hencorp Valores, S.A. Titularizadora, para el Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Administracion
Nacional de Acueductos y Alcantarillados ANDA 01. Esta cuenta serd administrada por Hencorp Valores
S.A., Titularizadora. Este respaldo no deberd ser menor a la proximas dos cuotas mensuales de cesién de
flujos financieros futuros que servirdn para el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Ins-
truccién Irrevocables de Descuento (IID): Como respaldo operativo de la emision, el Originador por medio
del Contrato de Cesién de Flujos Financieros Futuros se compromete a transferir la cesion de pagos a través
de girar Instruccién Irrevocables de Descuento (IID), que serdn mantenidas vélidas y vigentes mientras no
se haya liquidado el capital e intereses de la emision del “FTHVAND CERO UNO” y que serd ejecutada
directamente por quienes hagan la funcién de colecturia de los ingresos que ANDA estd facultada a percibir,
la cual serd ejecutada inicialmente por el Banco de América Central, S.A. .

Todo pago se hard por la Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacién, a través de la cuenta
de depdsito bancaria abierta en un Banco debidamente autorizado para realizar operaciones pasivas por la
Superintendencia del Sistema Financiero, denominada Cuenta Discrecional, en el siguiente orden: primero,
en caso sea necesario, se abona la cantidad necesaria en la cuenta bancaria denominada Cuenta Restringida
hasta que su saldo sea equivalente como minimo a los préximos dos montos mensuales de cesién de flujos
financieros futuros que servird para el pago de capital e intereses, comisiones y emolumentos; segundo,
obligaciones a favor de los Tenedores de Valores; tercero, comisiones a la Sociedad Titularizadora; cuarto:
saldo de costos y gastos adeudados a terceros; quinto, cualquier remanente se devolverd mensualmente al
Originador. En el evento de liquidacién del Fondo de Titularizacion se deberd seguir el orden de prelacion
dictado por el articulo setenta de la Ley de Titularizacién de Activos: 1. En primer lugar, el pago de Deuda
Tributaria; 2. En segundo lugar, se le pagardn las obligaciones a favor de Tenedores de Valores emitidos
con cargo al FTHVAND 01; 3. En tercer lugar, se imputara otros saldos adeudados a terceros; 4. En cuarto
lugar, se pagardn las Comisiones de gestion a favor de la Titularizadora.

La negociacion de los tramos de oferta publica se efectuard en la Bolsa de Valores por intermediacién de
las Casas de Corredores de Bolsa, en las sesiones de negociacién que se realicen en la Bolsa de Valores.
La fecha de negociacion serd comunicada a la Bolsa de Valores mediante certificacién de Punto de Acta de
Junta Directiva de la Titularizadora.

Los fondos que Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados ANDA , reciba en virtud de la
cesion de los derechos sobre flujos financieros futuros, que efectiie al Fondo de Titularizacion FTHVAND
CERO UNO, seran invertidos por ANDA, para el pago de obligaciones a la Comisién Ejecutiva Hidroeléc-
trica del Rio Lempa CEL
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trard sujeta a cumplir con los siguientes ratios financieros: i)
Porcentaje de recaudacion de ingresos, el cual serd medido
durante el plazo de este contrato en los meses de junio y di-
ciembre, y no podra ser menor a cero punto ocho; ii) Indice
de cobertura de costos de operacién y mantenimiento con
ingresos propios, el cual serd medido durante el plazo de
este contrato en el mes de diciembre, y no podrd ser menor
a uno; Si alguno de los ratios descritos anteriormente no
cumple su limite respectivo por dos periodos de medicién
consecutivos, se presentaria el escenario de incumplimiento
de dicho ratio financiero. En caso se de un incumplimiento
a este ratio financiero, la Titularizadora debera informarlo
dentro de las veinticuatro horas siguientes a la determinacién
del incumplimiento, a la Superintendencia y al Representante
de Tenedores de Valores. Para efectos del cdlculo de los ratios
financieros, se entendera que: i) Porcentaje de recaudacion de
ingresos es resultado de restar a uno, el cociente entre Deudo-
res Monetarios por Venta de Bienes y Servicios y los Ingresos
por Venta de Bienes y Servicios; ii) Indice de cobertura de
costos de operacién y mantenimiento con ingresos propios es
el cociente entre los Ingresos por Venta de Bienes y Servicios
y la suma de Gastos de Personal, Servicios Bésicos, Productos
Quimicos, Combustibles y Lubricantes mas Mantenimiento
y Reparacion.

ConTrATO DE CESION DE DERECHOS DE FLUJOS FUTUROS
Mediante Escritura Publica de Cesion, Administraciéon Nacio-
nal de Acueductos y Alcantarillados ANDA cede, a titulo
oneroso, a Hencorp Valores, S.A. Titularizadora, con cargo al
Fondo de Titularizacion, todos los derechos sobre los 180 flu-
jos futuros de ingresos generados sobre la cantidad estipulada
de los ingresos de ANDA cada mes, libres de impuestos hasta
completar las cifras indicadas en el cuadro Monto a ceder.
Flujo trasladado por colector autorizado independiente con
una IID a partir del dia uno de cada mes, y que serd ejecutada
directamente por quienes hagan la funcién de colecturia de
los ingresos que ANDA estd facultada a percibir, la cual serd

ejecutada inicialmente por el Banco de América Central, S.A.

DEscripcION DE LOS FLujos FUTUROS

La cesion de los Flujos Futuros serd en 180 pagos mensuales
que en total representard US$255,480,000. Los flujos futuros
cedidos de ingresos libres de impuestos estardn conformados
por ingresos percibidos cada mes por Administracién Nacional
de Acueductos y Alcantarillados ANDA a través del agente

colector principal.

OPERATIVIDAD DE LA ESTRUCTURA DE TITULARIZACION

Se aperturardn las siguientes cuentas a nombre del Fondo de
Titularizacion: cuenta discrecional del Fondo de Titularizacion
(cuenta operativa donde se reciben los ingresos del originador),
una cuenta restringida del Fondo de Titularizacion (provision
de dos cuotas mensuales de flujos cedidos préximo pago a
realizar). Todo pago se hard por la Sociedad Titularizadora con
cargo al Fondo de Titularizacion a través de la cuenta bancariae
denominada Cuenta Discrecional en el siguiente orden: (i) Se
abona la cuenta bancaria denominada Cuenta Restringida con
su saldo minimo de dos cuotas de pago de intereses y principal
Unicamente cuando en esta cuenta haga falta, ii) Obligaciones a
favor de los Tenedores de Valores, (iii) Comisiones a la Socie-
dad Titularizadora, (iv) Saldo de costos y gastos adeudados a
terceros, (v) Cualquier remanente se devolverd mensualmente

al Originador.

PrOCEDIMIENTO EN CASO DE MORA
Si diez dias antes de la fecha en que deba ser efectuado un pago
de la presente emision con todas sus erogaciones al FTHVAND

01, se determina que no existen en la Cuenta Discrecional del

Fondo de Titularizacién los fondos suficientes para pagar en da—
100% el valor de una cuota de intereses y capital de la préxima
siguiente, la Sociedad Titularizadora procederd a disponer de
los fondos de la Cuenta Restringida del FTHVAND 01 para
que esta realice los pagos a los Tenedores de los Valores de
Titularizacion. Si los fondos depositados en la Cuenta Restrin-
gida no son los superiores a los fondos necesarios para realizar
el pago inmediato de la cuota e intereses y principal proxima
siguientes de la presente emision habrd lugar a una situacion
de mora. Esto deberd ser comunicado al Representante de los
Tenedores de los Valores de Titularizacion con el objetivo que
convoque a una Junta General de Tenedores y se determine que
los pasos a seguir. Asimismo, la Sociedad Titularizadora debera
notificar a la BVES y la SSF.
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El analisis de la Piramide de
ratios de “ANDA”

Ratios: Diciembre de cada ano.

Bpt = _Bait x  Act. Func. x Bat x  Bpt

Cap. Prop. Act. Func. Cap. Prop. Bait Bat
2007 -1.68% = 1.26 X 1.77 X 075 X 10
2008 -4.65% = 00022 X 186 X -1134 X 10
2009 -4.81% = 0.191) X 188 X 134 X 10
2010 4.20% = 4754 X 191 X 046 X 10
2011 -15.62% = (4.172) X 222 X 1.69 X 1.0
2012 2284% = (5.701) X 262 X 153 X 10
2013 -9.80% = -1801 X 241 X 225 X 1.0
2014 -7.91% = (0567) X 255 X 545 X 1.0
2015 -8.74% = (039 X 283 X 759 X 1.0
2016 -1.21% = 207 X 290 X -0202 X 1.0
2017 -7.13% = 0.50 X 330 X 4332 X 1.0
2018 -1333% = -0.74 X 396 X 4578 X 1.0
2019 -12.61% = -043 X 430 X 682 X 10

A partir de las cifras analizadas de los Estados
Financieros de ANDA se llega a las conclusiones
siguientes:

Latendencia del indice de Rentabilidad de los capitales
propios: Beneficio antes de Impuestos/Capital Propio, se ha
ubicado en el rango a diciembre del 4.20% al -22.84% en el
periodo de 2007 al 2019 en diciembre; durante diciembre del
2007 fue -1.68% , en valores que se han movido de -4.65%
en diciembre del 2008,un -4.81% en diciembre del 2009 , a
un 4.2 % en diciembre del 2010, al -15.62 % en el 2011, al
-22.84% e12012,al -9.8 % el 2013, al -7.91% el 2014, al -8.74
% adiciembre del 2015, a diciembre del 2016 -1.21 %, al -7.13
% a diciembre del 2017, al -13.33 % a diciembre del 2018 y
al -12.61 % a diciembre del 2019. Todos estos valores reflejan
el sistema de manejo del subsidio, el impacto del tarifario y las
transferencias entre instituciones, la crisis fiscal y el papel del
GOES.

La Tasa de Rentabilidad que la institucion ha obtenido
de diciembre del 2007 al 2019 ha tenido una tendencia en este
periodo signada por la politica de subsidio , la situacién fiscal y
la crisis fiscal de los gobiernos en cada momento.

La rentabilidad del periodo diciembre 2007 al 2019
se ha mantenido entre un -22.84% a un4.2 % en el resto de los
afios. Las ventas de servicios han estado subiendo en promedio
alrededor del 29.3% desde 2007 y se han mantenido creciendo;
durante el periodo del 2007 al 2019. Los resultados han sido
producto de la politica de subsidios, politica social y el aporte
del estado para cubrir la politica tarifaria que se ha tenido y la
descapitalizacién, aunque es probable que las consecuencias
sobre la estructura de capital sea todavia fuerte y en la estructura
de ingresos a Largo plazo, aunque no como lo fue para 2009-
2013, las tarifas serdn claves, el management, cobros, servicio
al cliente y el manejo de la situacion fiscal y la crisis fiscal.

Las condiciones se deterioraron para ANDA, no solo
por la crisis fiscal del gobierno, su evolucién y su manejo, por

su in@to1 enl la estructura de su capital e ingresos sino tam-
sloba

venture

S.A. de C.V.

bién por la politica del gobierno para el manejo del costo del
subsidio y soporte institucional y manejo de las operaciones
interinstitucionales.

Entre los factores que pueden explicar esta evolucion
tenemos el valor del rendimiento técnico (BAIT/Activo funcio-
nal),con un 1.26% en diciembre del 2007, un 0.0022% en el
2008, un -0.19% en el 2009, 4.75% en el 2010, -4.17% en el
2011 ,-5.70% en diciembre del 2012, -1.8% en diciembre del
2013, -0.56% en diciembre del 2014, -0.39% en diciembre del
2015, 2.07% en diciembre del 2016, 0.50% en diciembre del
2017, -0.74% en diciembre del 2018 y -0.43% en diciembre
del 2019. Uno de los
tasa de rentabilidad es el rendimiento técnico y el cambio en el

factores clave o determinante de la

apalancamiento, que es otro de los factores clave que explican
la evolucién y situacién de la rentabilidad de ANDA.

De una tasa de apalancamiento de 1.77 para diciem-
bre del afio 2007 se ha experimentado cambios anuales hasta
llegar a un 2.22 en el afio 2011, a un 1.86 en el 2008, un 1.88
en el 2009, un 1.91 en diciembre del 2010 creciendo a 2.22 en
el 2011, un 2.62 en diciembre del 2012 ,un 2.41 en diciembre
del 2013, un 2.55 en diciembre del 2014, un 2.83 en diciembre
del 2015, un 2.90 en diciembre del 2016, 3.30 en diciembre
del 2017,3.96 en diciembre del 2018 y 4.30 en diciembre del
2019.El capital propio en los dltimos nueve afios pasa de $413.5
Millones en diciembre del 2007, a $418.7 Millones en el 2008,
a $ 404.2 Millones en el 2009, a $422.43 Millones en el 2010,
a $365.1 Millones en el 2011, a $317.02 Millones en el 2012, a
$364.3 Millones en el 2013, a $342.25 Millones en el 2014, a
$318.4 Millones en diciembre del 2015, a $316.94 Millones en
diciembre del 2016, a $297.68 Millones en diciembre del 2017
$252.094 Millones en diciembre del 2018 y a $225.72 Millones
en diciembre del 2019 y es precisamente los decrementos en el

capital propio los que explican la forma de palear parte de
las necesidades de recursos ciclicos por el subsidio, aunque el
desbalance ha sido mas por las necesidades ciclicas, que se han
paleado con recursos ciclicos cuando deberia haber un mayor
fondo de maniobra.

El BAT ha estado en el rango de $17.72 Millones a
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-$72.39 Millones durante el periodo de 2007 al 2016 a diciembre,
habiendo sido el mas bajo -$72.39 Millones enel 2012, luegoa-$6.9
Millones en el 2007, -$19.46 Millones en el 2008, -$19.44 Millones
enel 2009, $17.7 Millones en el 2010,a-$57.01 Millones en el 2011,
a -$ 72.39 Millones en el 2012, a -$ 35.69 Millones en el 2013, a
-$ 27.06 Millones en el 2014 , a -$ 27.84 Millones a diciembre del
2015, a -$ 3.85 Millones a diciembre del 2016, a -$ 21.21 Millones
a diciembre del 2017, -$ 33.59 Millones a diciembre del 2018 y a
-$ 28.46 Millones a diciembre del 2019 .

La incidencia de la carga financiera presentada por el ratio
siguiente de la pirdmide BAT/BAIT tiene una evolucién notable;
sus valores nos dicen que la incidencia de la carga financiera ha
sido muy importante.

El dltimo de los factores no actida de forma excesivamente
relevante: La presion fiscal.

A partir de estos indices, es evidente que el apalancamiento
y el rendimiento técnico, en bastante medida afectan desfavorable-
mente a la rentabilidad.

Endiciembre del 2007, el factor de apalancamiento del 1.77
x -0.75=-1.32, actia favorablemente y conun rendimiento técnico
del 1.26% generan una rentabilidad antes-impuestos de -1.68 %.

Endiciembre del 2008, el factor de apalancamiento del 1.86
x -1134.9=-2110, actda desfavorablemente y con un rendimiento
técnico del 0.0022% generan una rentabilidad antes-impuestos de
-4.65 %.

En diciembre del 2009 el factor de apalancamiento es de
1.88 x 13.40 = 25.19, actia desfavorablemente para que junto a un
rendimiento técnico del -0.19% lleva a una rentabilidad post impues-
tos del -4.81%.

En el 2010 con un factor de apalancamiento de 1.91 x 0.46=
0.879,actda desfavorablemente y con unrendimiento técnicodel 4.75
%, se llega a una rentabilidad antes impuestos del 4.2%.

A diciembre del 2011 con un factor de apalancamiento de
2.22x 1.69 =3.75 , actia desfavorablemente y con un rendimiento
técnico del -4.17%, se llega a una rentabilidad antes impuestos del
-15.62%.

A diciembre del 2012 con un factor de apalancamiento de
2.62 x 1.53 =40, actda desfavorablemente y con un rendimiento
técnico del -5.7 %, se llega a una rentabilidad antes impuestos del
-22.84%.

A diciembre del 2013 con un factor de apalancamiento de
241x 2.25=542 ,actia desfavorablemente y con un rendimiento
técnico del -1.8 %, se llega a una rentabilidad antes impuestos del
-9.8 %.

A diciembre del 2014 con un factor de apalancamiento de
2.55x 5.4 =13.77 , actia desfavorablemente y con un rendimiento
técnico del -0.57%, se llega a una rentabilidad antes impuestos del
-791%.

A diciembre del 2015 con un factor de apalanca-
miento de 2.83x 7.95 = 22.49 , actda desfavorablemente
y con un rendimiento técnico del -0.39%, se llega a una
rentabilidad antes impuestos del -8.74 %.

Para diciembre del 2016 con un factor de
apalancamiento de 2.90x -0.20 = 0.58 , actia desfavora-
blemente y con un rendimiento técnico del 2.07%, se llega
a una rentabilidad antes impuestos del -1.2 %.

Para diciembre del 2017 con un factor de
apalancamiento de 3.30x -4.32 = 14.2 , acttia desfavora-
blemente y con un rendimiento técnico del 0.50%, se llega
a una rentabilidad antes impuestos del -7.13 %.

En diciembre del 2018 con un factor de apalancamiento
de 3.96x 4.57 =18.09 , actia desfavorablemente y con un
rendimiento técnico del - 0.74%, se llega a una rentabilidad
antes impuestos del -13.3 %.

En diciembre del 2019 con un factor de apalancamiento
de 43 x 6.82=29.32, actda desfavorablemente y con un
rendimiento técnico del - 0.43%, se llega a una rentabilidad
antes impuestos del -12.61 %.

Se puede decir que durante este periodo analizado
debido a que es una empresa publica de un servicio basico
subsidiado, se tuvo una situacién en que la institucién
actué en varios momentos con apalancamiento financiero
favorable, pero debido a la falta de esas transferencias por
el valor total del subsidio no fue posible el permitir poten-
ciar la rentabilidad, en cuyo caso, el afectado directo es el
rendimiento técnico. Sin embargo, cuando se dio el caso
de tener apalancamientos financieros desfavorables, y la
desventaja de o su carga financiera que se aplique sobre un
beneficio negativo que fue el caso de casi todo el periodo y
provoque apalancamiento financiero desfavorable.

El margen de ventas no es adecuado paraunaempre-
saintensivaen capital y larotacién de activos no es alta (baja
productividad) durante el periodo analizado, sin embargo
fue contrarrestado por la disminucién en los indices (Activos
Funcionales/Capital Propio) y (Bat/Bait), que incidieron en
el resultado.

Para los afios venideros, la manera de mejorar la
rentabilidad seria a través de dos opciones: El incremento
en las ventas, elevar el servicio y valor de los clientes y/o la
reduccion enlos Costos. El incremento en las ventas (en parte
por la mejoria de las tarifas, optimizacion y subir eficiencia)
se perfila como la opcién principal, ya que la disminucién de
costos posiblemente es menos permisible por la evolucion

que deben tomar las inversiones .
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ANALISIS

FINANCIERO

Administraciéon Nacional de Acueductos y Alcantarillados ANDA

Balance General Resumido al 31 de Diciembre (Cantidades en Miles de US $)

Fondos
Disponible
Anticipos Fondos

Deudores monetarios
Inversiones Financieras
Deudores financieros

Inversiones existencias

Inversiones en Proyectos
y Programas

Bienes Depreciables

Bienes no Depreciables

Total Recursos

Deuda Corriente
Dep6sitos de Terceros

Financiamiento de
terceros

Endeudamiento Interno
Endeudamiento Externo
Acreedores Financieros
Total Pasivos
Patrimonio
Resultados acumulados
Resultados ejercicio

Total Pasivo y
Patrimonio

Ingresos

2007

13,051.49
7,782.02
5269.47

19,397.08
18,329.41

17,878.28

53,111.41

615,393.19
393206
730,045.39
5,508.19
5.508.19

310,980.92

92.,946.02
179.811.76
38,223.15
316489.11
426,140.28

-6.942.88
730,045.39

Ingresos financieros y otros

Ingresos por transferencias

corrientes

Ingresos por transferencias

de capital recibidas

Ingresos por ventas de bienes

y servicios

Ingresos por actualizaciones

y ajustes
Total de Gastos

Menos: Gastos de Operacién

Gastos de ventas y cargos

calculados

De Personal funcionarios y

empleados

Gastos de bienes de consumo

y servicios

Gastos financieros

Otros Gastos

Resultados

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
943550 29.881.04 64,94638 6510057 51,520.87 3419406 3525724 5298550  83,061.54 14948926 14851034 121,685.15
511095 2748993 5875244 54842.12  44309.61 2966975 3244599 4561130 1746515 1350229 10570.12 18.053.93
432455 239111 619394 1025846 721125 452431 281125 737420  37,760.66 108.501.27 120459.50 81.661.51
2783573 2748570 17.480.72  21,969.71
53,785.68 2227629 3703471 40,587.69 39,781.12 3723070  38,050.08  48847.33  34,140.19 4238054 5407152 61,598.32
59244.12 2802008 3640639 40,19845 3943254 3691859 3775582  48523.64  33.809.11 42034.64 5371486  61.240.66
1933437 1829048 17389.53 2570688 22233.11  21,188.82  21403.17 2003206  24989.10 2009440 20,71543 1745148
54399.51 5460894 5279419 2754240 59.629.88 5885449  64038.68 7341697 7930662 8336496 74,790.71  67,100.79
63092459 626,593.12 614,909.89 64272900 648296.44 70694479 69568874 68446600 67664790 667248.61 678,78522 683,141.82
4242.16 424621  4389.68 456235 937094 1979677 1998040  20,175.56 2029596 2021540 2026455  20424.00
777,068.60 759,904 807,887 809,546.14 830,896 879,112.65 87441831 89992341 918441.31 982,793.19 997,137.76 971,401.56
261940 2469883 4593928 492546  5379.19 300627 329874 416994 18,12888 2431251 2249608 2133575
261940 2469883 4593928 492546 537919 300627 329874 416994 370447 572293 371211  4059.53
355,708.48 330,908.54 339,516.35 439,505.83 508,493.28 511,789.53 528,863.06 577,358.01 583,372.05 660,796.71 722,546.80 724,340.58
106,747.97 12736834 13896322 149.876.88 188,108.89 199.604.59 210,71824 244,010.70 287,701.14 376,768.66 395,568.48 414,629.42
178,313.87 168327.80 157,057.08 146326.85 14978643 146999.02 13132157 12054195 107,12041 97.870.72 96,718.77  85.895.34
7064665 3521240 4349606 143302.10 170,597.96 165,185.92 186.823.25 21280536 188,550.50 186,157.33 230,259.56 223.815.82
358327.88 35560737 385455.63 44443129 51387248 514,79580 532,161.80 58152795 601,500.93 685,100.22 74504289 745676.32
423522.83 480,00431 48131073 480218.00 486,14423 488016.60 48687345 48807295 49068537 32499430 29182808 260.330.96
-50,622.81 -70962.61 -52,134.67 -90,764.37 -121061.33 -150,532.40 -174811.41 -202.868.45
85001 -19443.15 17,72540 -57019.67 -7239821 -3569249 -27064.84 -27.843.66  -3.850.58 -2121447 -33,597.91 -28.468.50
777,068.60 759,904 807,887 809,546.14 830,896 879,112.65 87441831 89992341 918441.31 982,793.19 997,137.76 971,401.56
Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados ANDA
Estado de Resultado Resumido al 31 de Diciembre (Cantidades en Miles de US $)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
311,156.09 63552620 309,190.95 37020990 29502020 140,028.89 131331.55 125109.03 14487351 166,394.01 15625476 15503895 165,200.00
144.10 127.45 101.93 232.00 89253 100.61 96.72 93.07 79.15 80.17 70.55 70.20 50.63
20329221 500.633.59 16278434 20790694 1932197 1102657 933486  1209.57  10,124.89 852.14 43465  12097.73 924.94
952940  7.824.64 2776341 3227246 2556477 623855 259342 685095  5245.17 274663  4,15342 65190  15336.80
8472297 8094350 81.784.83 119.567.89 11503012 11426778 11023746 10951147 12182231 15786538 146,12577 139.039.72  140.490.41
1346742 45997.02 3675645 10230.62 13421081 839537  9069.09 744397 760200  4849.68 547037  3,179.40 8,397.22
318098.97 65499030 328,634.11 352484.51 352039.86 21242781 16702404 152,173.87 172717.16 170244.58 177469.24 188,63685  193,668.50
117,633.14 13949241 129965.18 137,685.10 165.728.68 176519.61 14423797 14607274 159648.46 16665138 173.763.15 176300.03 191,290.95
2036321 1724902 15519.66 1570691 1868571 1828605 2045125 2041578 21,13134 2240230 2346180 24,112.16  24.393.65
2177628 2531738 2809125 36967.56 44.556.63 4525189 48,11502 4923425 5258737 5849327 6103156 6437698  68,703.10
59321.89 7744476 6836249 6432875 7924337 8795851 5581620 5431728 6158497 6285877 63,14695 6155266  73.898.58
16,17175 1948126 17991.78 20681.88 2324297 2502316 1985550 22,105.44 2434479 2289704 26,122.84 2625822  24295.62
196981.30 510,749.86 19572824 20951724 16665479 2100696 2137488 479902 1295473 321350 351434 1207071 2,066.74
694288 -19464.11 -19443.15 17,2539 -57019.67 -7239892 -3569249 2706484 -27843.66 -3850.58 -2121447 -33597.91 -28468.50

Las tablas presentan informacién financiera de Administraciéon Nacional de Acueductosy Alcantarillados ANDA, no se
han incluido todas las cuentas, esta informacion se ha tomado de los Estados Financieros a diciembre 31 de 2007, 2008,
2009,2010,2011,2012,2013,2014,2015,2016 ,2017,2018 y 2019 (Cantidades en Miles de $).

i Global
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VOLUMENES DE OPERACION

A diciembre del 2007, 1a Administracion Nacional
de Acueductos y Alcantarillados ANDA obtiene unos Resul-
tados/ superavit de -$6.942 Millones, de -$19.46 Millones
en diciembre del 2008, -$19.44 Millones en diciembre
del 2009, $ 17.72 Millones en el 2010, -$57.01 Millones
en diciembre del 2011, -$72.39 Millones en Diciembre del
2012 ,-$35.69 Millones en diciembre del 2013, de -$27.06
Millones en diciembre de 2014, de -$27.84 Millones en Di-
ciembre de 2015, de -$3.85 Millones en Diciembre de 2016,
en Diciembre de 2017 de - $ 21.21 Millones, en Diciembre
de 2018 de - $33.59 y en Diciembre de 2019 de - $ 28.46 .

ANDA ha vivido este ciclo de resultados tipico de
una empresa de agua de un pais en desarrollo en el periodo
del 2007 al 2019 el cual se ha desenvuelto en una situacién
econdmica en recesién y bastante adversa del pafs, crisis
fiscal, con cambios en los sectores econémicos y en la
demanda agregada ocasionada por los problemas en USA.
Esta coyuntura econdmica y politica particular se auna a
una relantizacién de nuestra economia, que se sitiia en un
marco general que afecta a todo el pafs, el cual se ve particu-
larmente marcado por una desaceleracion econdémica dentro
de una recesion, que a su vez, propicia una disminucién en
la demanda agregada, produccién e inversién nacional, con
una politica restrictiva econdmica.

Comportandose los ingresos de forma ciclica, con

los ingresos de las diferentes regiones del pais por sus ventas
y las ayudas del gobierno central (cambid la politica) tal
como lo muestra el Estado de Resultados Comparativo, se
ve una tendencia marcada de pérdida en los resultados por
el monto del subsidio en el periodo del 2007-2019; aunque
para diciembre del 2010 se dio el tinico superavit.
Se ha vivido un efecto combinado de una disminucién por-
centual de los Ingresos de Operacion y los mismos Gastos
de Operacién. En Diciembre de 2008, los ingresos muestran
un incremento del 104.2% con relacién al periodo anterior
y los resultados son negativos, con tendencia a la alza en
los gastos de gestion del 105.9% asi como en los Gastos
financieros un aumento del 20.5%.

Es de hacer notar que entre Diciembre 2009 y Di-
ciembre 2010, experimentd un aumento fuerte en los ingresos
por venta de bienes y servicios que fueron de un monto de
$119.56 Millones y por ingresos por transferencias de capital
las cuales fueron de $240.17 Millones. Estos incrementos,
llevaron los ingresos a un nivel de $ 370.21 Millones en
Diciembre 2010.

Ingresos de Operacion

Para Diciembre 2009, viviendo la coyuntura
econémica dificil y las circunstancias que se generé en el
pais, ANDA report6 una cartera de ingresos de $309.19
Millones teniendo unos ingresos propios a un nivel de
$81.88 Millones en Diciembre 2009, una bajadel 51.3 %
de los ingresos en una coyuntura marcada por la depresion,
nuevo gobierno, crisis fiscal, recesiéon econdmica. Para el
2008 tiene una cartera de ingresos de $635.52 Millones
que representa un 104.2% mayor que el nivel obtenido en
el periodo anterior. Teniendo unos ingresos propios a un
nivel de $81.07 Millones en Diciembre 2008.

Posteriormente, durante el 2011, se tuvo una baja
de la cartera de ingresos del 20.3% llevandoles a niveles
de $295.02 Millones. Teniendo unos ingresos propios de
$115.92 Millones en Diciembre 2011, la participacién
en ingresos por actualizaciones y ajustes fue de un monto
$134.21 Millones.

Durante el 2012, se tuvo un decremento de la
cartera de ingresos porcentual del 52.5% llevandoles a
niveles de $140.02 Millones. Teniendo unos ingresos de
la institucién por fondos propios de un nivel de $ 114.26
Millones en Diciembre 2012, la participacién en el total
de Ingresos por actualizaciones y ajustes fue de un monto
de $8.39 Millones.

Posteriormente, durante el 2013, se tuvo una baja
de la cartera de ingresos del 6.2% llevdndoles a niveles
de $131.33 Millones. Teniendo unos ingresos propios de
$110.23 Millones en Diciembre 2013, la participacion en
ingresos por actualizaciones y ajustes fue de un monto $9.06
Millones.

A Diciembre del 2014, se tuvo una disminucion
de la cartera de ingresos del 4.7% con ingresos en niveles
de $125.10 Millones. Teniendo unos ingresos propios de
$109.51Millones en Diciembre 2014, la participacion
en ingresos por actualizaciones y ajustes fue de un monto
$7.443.97 miles.

Al 31 de Diciembre del 2015, se tuvo un incremento
de la cartera de ingresos porcentual del 15.8% llevandoles
a niveles de $144.87 Millones. Teniendo unos ingresos
de la institucién por fuente propias de un nivel de $ 121.82
Millones en Diciembre 2015, la participacion en el total
de Ingresos por actualizaciones y ajustes fue de un monto
de $7,602.00 miles.

Al 31 de Diciembre del 2016, se tuvo un incremento
de la cartera de ingresos porcentual del 14.9% llevandoles

2011 2012
Dic Dic

Ingresos financieros 005%  002% 003% 006% 030% 007% 007% 007% 005% 005% 005%  005%
Ingresos por transferencias corrientes 6533% 7877% 52.65% 56.15% 655% 187% 111% 097% 699% 051% 028%  7.80%
Ingresos por transferencias de capital recibidas  306%  123% 898% 872% 8671% 446% 197% 548% 3.62% 1.65%  2.66%  042%
Ingresos por ventas de bienes y servicios 2723% 12.74% 2645% 32.30% 38.99% 81.60% 8394% 87.53% 84.09% 9487% 93.52% 89.68%
Ingresos por actualizaciones y ajustes 433%  724% 1189% 276% 4549% 600% 691% 595% 525% 291% 350%  2.05%

0.03%
0.56%
9.28%
85.04%
5.08%
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EsTADO DE RESULTADOS : ESTRUCTURA %

Gastos totales
como porcentaje del Ingreso de Operacién

151%
A
127%
“121% 119% 102% 113% 121% 117%
106%
102% 103% "95% 119%
Dic  Dic Dic Dic  Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

aniveles de $166.39 Millones. Teniendo unos ingresos de la
institucion por fuente propias de un nivel de $ 157.94 Millones
en Diciembre 2016, la participacion en el total de Ingresos por
actualizaciones y ajustes fue de un monto de $4,849.68 miles

Al 31 de Diciembre del 2017, se tuvo una disminucién
de la cartera de ingresos porcentual del -6.1% llevandoles a
niveles de $ 156.,25 Millones. Teniendo unos ingresos de la
institucién por fuente propias de unnivelde $ 146.19 Millones
en Diciembre 2017, 1a participacion en el total de Ingresos por
actualizaciones y ajustes fue de un monto de $5,470.37 miles.

Al 31 de Diciembre del 2018, se tuvo una disminucion de la
cartera de ingresos porcentual del -0.8% llevandoles a niveles
de $ 155.,03 Millones. Teniendo unos ingresos de la institu-
cién por fuente propias de un nivel de $§ 139.11 Millones en
Diciembre 2018, 1a participacién en el total de Ingresos por
actualizaciones y ajustes fue de un monto de $3,179.4 miles.

Para el 31 de Diciembre del 2019, se tuvo un aumento de la
cartera de ingresos porcentual del 6.6 % llevandoles a niveles
de $ 165.2 Millones. Teniendo unos ingresos de la institu-
cién por fuente propias de un nivel de $ 140.54 Millones en
Diciembre 2019, la participacién en el total de Ingresos por
actualizaciones y ajustes fue de un monto de $8,397.22 miles.

INGRESOS Y RESULTADOS OPERATIVOS
Ingresos de Operacion:

Los Ingresos Operativos de ANDA provienen prin-
cipalmente de sus Ingresos financieros, Ingresos por ventas
de bienes y servicios, Ingresos por transferencias corrientes,
Ingresos por transferencias de capital recibidas e Ingresos por
actualizaciones y ajustes.

Global
venture
S.A, de CV.

Resultados, Gasto de Operacién y Gastos financieros
como porcentaje del Ingreso de Operacion

1% 113% 115%

110% 100%

Dic

Dic
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

[] Resultados [ Gastos financieros I Gastos de Operacién

Fuente: ANDA 2019

ADiciembre, los Ingresos de Operacién experimen-
taron un ciclo desde el 2008 hasta Diciembre del 2010 mar-
cado por las politicas publicas sobre el subsidio, creciendo
en los primeros afios, sin embargo, en el 2011 muestran un
decremento del 20.3%,en 2012 y en el 2013 decrecieron
un 52.5%, un 6.2% y un -4.7%, en Diciembre de 2014, en
diciembre de 2015 crecen en un 15.8%, en diciembre de
2016 crecen en un 14.9%, a Diciembre de 2017 muestran
una disminucién del -6.1% con relacidn al ejercicio anterior
para Diciembre de 2018 muestran una disminucién del -0.8%
con relacion al ejercicio anterior y para Diciembre de 2019
muestran un aumento del 6.6% con relacion al ejercicio
anterior

Al analizar el aporte de los rubros principales dentro

del ingreso, se puede observar que los «Ingresos Financie-
ros» son pequefios en relacion al ciclo dentro del total de los
Ingresos.
Los Ingresos por ventas de bienes y servicios constituyen
entre el 12.74% y 94.87% y para los meses de Diciembre
de 2007 al 2019 , su composicion bajé en los primeros afios
por los ingresos de transferencias .

Los Ingresos por actualizaciones y ajustes consti-
tuyen el 4.33%, en el 2007, un 7.24% en el 2008, 11.89%
en el 2009, 2.76% en el 2010, 45.49 % ($134.2 Millones)
en 2011 ,6.0% ($8.3 Millones) para Diciembre del 2012 de
los Ingresos Totales, en Diciembre del 2013 €1 6.91% ($9.06
Millones) de unos Ingresos Totales de $131.33 Millones, en
2014 ($7443.9 miles) de unos ingresos totales de $125.10
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Ingresos de Operacion
Millones de US$

Gastos de Operacion
Millones de US$
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2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Ingresos y Gastos totales - en Millones de délares

Millones. A Diciembre de 2014 estos representan el 5.9% de los
Ingresos Totales, en 2015 ($7,602 miles) de unos ingresos totales
de $144.87 Millones, en 2016 ($4,849 miles) de unos ingresos
totales de $166.39 Millones, en el 2017 representan el 3.50%
($ 5,470.37 miles) del total de ingresos de $156.25 Millones,
en el 2018 representan el 3.50% ($ 3,179.40 miles) del total de
ingresos de $155.03 Millones y en el 2019 representan el 5.08%
($ 8,397.22 miles) del total de ingresos de $165.2 Millones.
Los Ingresos por transferencias corrientes y Ingresos
por transferencias de capital, mantuvieron la tendencia a baja,
las transferencias de capital en el 2011 fue un 8.67 % al 31

2007 2008 2009 2010

Gastos Totales (en Porcentajes)

Resultados - en Millones de délares
17.7
560 15
490 10
420 5
350 &g 0 | - N
280 69 | H 3 1 3 338 a =
h10 172170 177 . " 2194 -194 a 212 -
13 1660 15688 1550 155 : -27.0
40 = 356 278 -335
-45 -
144
70 —
-57.0
i s 723
(Dl Ulic D) Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic  Dic Dic  Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

de Diciembre, observandose lo anteriormente mencionado.
A Diciembre del 2015 fueron un 10.61%, en el 2016 fueron
un 2.16%, en Diciembre del 2017 de 2.94%, en Diciembre
del 2018 de 8.22% y en Diciembre del 2019 de 9.84% .

Gastos de Operacion:
Asi como los Ingresos provienen principalmente de
las operaciones normales, los Gastos de Operacion son el

resultado, en su mayoria, de las operaciones y de la gestioén

2011

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Dic

Dic

Dic

Dic

Dic

Dic

Dic

Dic

Dic

Dic

Dic

Dic

Dic

Gastos de ventas 654%  271% 502%  424% 633% 131% 156% 163% 146% 135% 150% 156% 14.8%
Personal 700%  3.98% 909%  999% 15.10%  323% 366% 394% 363% 352% 39.1% 41.5%  41.6%
Bienes de consumo y servicios 1906% 12.19% 22.11% 17.38% 2686%  628% 425% 434% 425% 378% 404% 397% 44.7%
Gastos Financieros 520%  3.07% 582%  5.59% 788% 179% 151% 177% 168% 138% 167% 169%  14.7%
Otros Gastos 633% 804%  6330% 56.59%  5649%  150%  163% 3.8% 8.9% 1.9% 22% 7.8% 1.3%

Total Gastos 1022% 103.1% 10629% 9521% 11933% 151.7% 1272% 121.6% 1192% 1023% 113.6% 121.7% 117.2%
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de ANDA, compuestos principalmente por los
«Gastos de inversiones Publicas y Gastos de bienes
capitalizables », seguidos por los «Gastos de ventas
y cargos calculados de Personal, Gastos de bienes
de consumo y servicios » Gastos en transferencias
otorgadas y luego por «Gastos financieros».

Al analizar los Resultados reportados a
finales de Diciembre, vemos que ANDA ha aumen-
tado sus Gastos de Operacién en los afos 2010,
2011 y 2012, constituyendo el pico el afio 2012,
en términos porcentuales, se ha evolucionado una
menor proporcién dentro del estado de resultados,
pasando del 37.8% en el 2007, incrementando a
21.9% en el 2008 para ser un 42.0% en el 2009,
371%, 56.1%, al 126.1%, al 109.8%, 116.8% |,
110.2%, 100.2% , 111.2%,113.7% y 115.8% en el
2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017,
2018 'y 2019 respectivamente.

El monto de los gastos de bienes de
consumo y servicios estuvo entre $87.9 y $59.32
Millones entre Diciembre del 2007 al 2019
El peso porcentual del personal pasé de constituir
el 7.0 % en el 2007, al 3.98% en el 2008, al 9.0
% en el 2009, al 9.9% en el 2010, al 15.1% en el
2011, al 32.3% a Diciembre del 2012, al 36.6% a
Diciembre del 2013, en 2014 el 39.4%, en 2015
el 36.3% ,en 2016 €l 35.2%,en 2017 €1 39.1%, en
2018 el 41.5%.en 2019 el 41.6%

El monto en cifras enel 2019 ,2018 y 2017 en que
representaron $68.7 Millones, $64.3 Millones y
$61.03 Millones

cn.

El peso porcentual de los gastos de trans-
ferencias otorgadas paso de constituir el 59.7%
en el 2007, en Diciembre del 2008 a 73.5 %, en
Diciembre del 2009 a 51.8 %, en Diciembre del
2010 a 56.1 %, al 6.5 % a Diciembre del 2011, al
7.7 % a Diciembre del 2012, a 7.8% en Diciembre
del 2013, 1.4% en Diciembre de 2014, en Diciembre
de 2015 a 7.5%, en Diciembre de 2016 a 0.6%,
en Diciembre de 2017 a 0.4%, en Diciembre de
2018 a 7.4% para un monto de $11.54 millones y
en Diciembre de 2019 a 0.6 % para un monto de
$1.07 millones .

El peso porcentual de los gastos financieros pasé de constituirel 5.2 %
en el 2007, en Diciembre del 2008 a 3.0 %, en Diciembre del 2009
a 3.72 %, en Diciembre del 2010 a 5.59%, en Diciembre del 2010
a78 %,al 17.9 % a Diciembre del 2012, 15.1 % en Diciembre de
2013, 17.7% en Diciembre de 2014 , 16.8% en Diciembre de 2015 y
13.8% en Diciembre de 2016 , 16.7% en Diciembre de 2017, 16.9%
en Diciembre de 2018 y 14.7% en Diciembre de 2019.

Gastos Totales :

Los Gastos totales han mantenido un comportamiento variable pero
dentro de un rango. Utilizando el 102.2% de los ingresos totales del
2007. E1 2008 y 2009 estos gastos representaron el 103.1% y 106.2%
respectivamente, siempre con mayor peso en los gastos de bienes de
consumo y servicios, gastos de ventas, Gastos de Funcionarios y Em-
pleados, pero en el 2010 estos gastos fueron el 95.2% de los ingresos
totales. Enel 2011, 2012,2013,2014,2015,2016,2017 ,2018 y 2019
,su peso porcentual representael 119.3%,el 151.7%,127.2%,121.6%
,1192% ,102.3% ,113.6%,121.7% y 117.2% de los Ingresos Totales.

Los Resultados :

De Diciembre del 2007 al 2019, ANDA experiment6 Resul-
tados originados en el rendimiento de las operaciones en comparacion
con los Ingresos y Gastos. En el 2007 y el 2008 a Diciembre, los
Resultados permitieron cerrar operaciones con perdidas del 2.2% y
3.4 % respectivamente. A Diciembre 2007, los resultados son de -$
6.94 Millones, la fuente mayoritaria de los resultados provino de las
operaciones corrientes de las regiones, ingresos financieros y de los

Resultados /Patrimonio)

4.20

-22.80 133 -126
Dic  Dic Dic Dic Dic Dic Dic  Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Generadores Claves del Rendimiento del Patrimonio

Dic
2007

Dic
2008

Dic
2009

Retorno de los activos (ROA) -0.0095 -0.0250 -0.0256
Ingresos de Operacién/Activos Totales 04262  0.8179  0.4069
Gastos de Operacion/Total de Activos 01611  0.1795  0.1710

Dic Dic Dic Dic Dic

2010 2011 2012 2013 2014
0.0219 -0.0704  -0.0871 -0.0406  -0.03095 --0.0309 -0.419% -2.16% -3.37%
0.4582 0.3644 0.169 0.149 0.143 0.16 0.18 0.16 0.16
0.1704 0.2047 0.212 0.164 0.167 0.177 0.181 0.177 0.1768

-2.93%
0.17

0.1969
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Gastos de Operacién/Activos
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2007 20082009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
ingresos por actualizaciones y ajustes, de igual forma durante
Diciembre del 2008, los resultados de ANDA ascienden a
-$19.46 Millones. Para el 2009,2010,2011,2012,2013,2014,
2015, 2016 ,2017,2018 y 2019, los Resultados Operativos
permitieron cerrar operaciones con un déficit del -6.2 %,
4.7 %, -193 %, -51.7%,-27.2%, -21.63%,-19.2%, -2.3%,
-13.6%,-21.7 % y -17.2 % respectivamente. Para Diciembre
2009,2010,2011,2012,2013,2014,2015 ,2016,2017 y 2018
los resultados son de -$19.4 Millones, $17.7 Millones, -$57.0
Millones, -$ 72.39 Millones -$35.69 Millones, -$27.0 Millo-

i Glohal
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Activo Fijo / Patrimonio
en porcentaje

311
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20072008 2009 20102011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Patrimonio Institucion
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nes , -$27.84 Millones, -$ 3.85 Millones, -$21.21Millones
$35.59 Millones y -$-28.46 Millones respectivamente.
Para Diciembre del 2019 ANDA se fondea con recursos a
corto plazo y largo plazo, posee unos pasivos de U$745.67
Millones, a largo plazo un monto de U$724.34 Millones,
en obligaciones endeudamiento interno $414.62 Millones
(Empréstitos del Gobierno Central , la titularizacién es
$132.57 millones ), endeudamiento externo $85.89 Millo-
nes (Empréstitos BID) y acreedores financieros U$223.81
Millones, dentro de ésta es importante los acreedores mo-
netarios en donde CEL es el mds importante).

A Diciembre del 2018 ANDA se fondea con recursos a
corto plazo y largo plazo, posee unos pasivos de U$745.04
Millones, a largo plazo un monto de U$722.54 Millones,
en obligaciones endeudamiento interno $395.56 Millones
(Empréstitos del Gobierno Central , la titularizacion es
$139.76millones ), endeudamiento externo $96.71 Millo-
nes (Empréstitos BID) y acreedores financieros U$230.25
Millones, dentro de ésta es importante los acreedores mo-
netarios en donde CEL es el mds importante).

A Diciembre del 2017 ANDA se fondea con recursos a
corto plazo y largo plazo, posee unos pasivos de U$685.10
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Millones, a largo plazo un monto de U$660.796 Millones,
en obligaciones endeudamiento interno $376.76 Millones
(Empréstitos del Gobierno Central , la titularizaciéon es
$146.31millones ), endeudamiento externo $97.87 Millones
(Empréstitos BID) y acreedores financieros U$186.15 Millo-
nes, dentro de ésta es importante los acreedores monetarios
endonde CEL es el mds importante).

A Diciembre del 2016 ANDA se fondea con recursos a
corto plazo y largo plazo, posee unos pasivos de U$601.50
Millones, a largo plazo un monto de U$583.37 Millones, en
obligaciones endeudamiento interno $287.70 Millones (Em-
préstitos del Gobierno Central , la titularizaciéon es $61.89
millones ) ,endeudamiento externo $107.12 Millones (Em-
préstitos BID) y acreedores financieros U$188.55 Millones,
dentro de ésta es importante los acreedores monetarios en
donde CEL es el mds importante).

A Diciembre del 2015 ANDA se fondea con recursos a
corto plazo y largo plazo, posee unos pasivos de U$581.52
Millones, a largo plazo un monto de U$577.35 Millones,
en obligaciones endeudamiento interno $244.01 Millones (
Empréstitos del Gobierno Central , la titularizacién es $25
millones) , endeudamiento externo  $120.54 Millones (
Empréstitos BID) y acreedores financieros U$212.80 Millo-
nes, dentro de ésta es importante los acreedores monetarios
endonde CEL es el mds importante).

A Diciembre del 2014 ANDA se fondea con recursos a
corto plazo y largo plazo, posee unos pasivos de U$532.16
Millones, a largo plazo un monto de U$528.86 Millones, en
obligaciones endeudamiento interno $210.7 Millones (Em-
préstitos del Gobierno Central ) , endeudamiento externo
$131.32 Millones (Empréstitos BID U$113.62 Millones)
y acreedores financieros U$186.82 Millones, dentro de esta
es importante la deuda con CEL.. Deuda corriente por un
monto de U$3.29 Millones, ANDA se fondea con recursos
a corto plazo y largo plazo, posee unos pasivos de U$514.79
Millones a diciembre del 2013, a largo plazo un monto de
U$511.78 Millones en obligaciones endeudamiento interno
$199.60 Millones (Empréstitos del Gobierno Central) ,
endeudamiento externo  $146.9 Millones (Empréstitos
BID U$126.14 Millones) y acreedores financieros U$165.18
Millones . Deuda corriente por un monto de U$3.0 Millones,
dentro de ésta es importante los depdsitos ajenos U$1.09
Millones. ANDA se fondea con recursos a corto plazo y
largo plazo, posee unos pasivos de U$513.87 Millones a
diciembre del 2012, a largo plazo un monto de U$508.49
Millones en obligaciones endeudamiento interno $188.1 Mi-
llones ( Empréstitos del Gobierno Central ),endeudamiento
externo $149.78 Millones ( Empréstitos BID U$117.6
Millones ) y acreedores financieros U$170.59 Millones.
Deuda corriente por un monto de U$5.37 Millones, dentro
de ésta es importante los depésitos ajenos U$3.6 Millones .
Adiciembre del 2011 ANDA se fondea con recursos a corto
plazo y largo plazo, posee unos pasivos de U$444 4 Millones,
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a largo plazo un monto de U$439.5 Millones en obligacio-
nes endeudamiento interno $149.87 Millones (Empréstitos
del Gobierno Central ) , endeudamiento externo  $146.32
Millones (Empréstitos BID U$128.06 Millones ) y acree-
dores financieros U$143.3 Millones. Deuda corriente por un
monto de U$4.92 Millones, dentro de esta es importante los
depdsitos de terceros U$3.13 Millones.

Razones de Rentabilidad

El Rendimiento sobre los Activos (ROA) a diciembre
del afio 2007 refleja un -0.95%. Un afio después, a Junio
de 2008, este coeficiente fue de -2.5%. A Junio del 2009 el
ROA fue un -2.55% que se convirtié en 2.194 % en la mis-
ma fecha del 2010. Para diciembre de 2011 este ratio fue de
-7.04%, a diciembre del 2012, de -8.17%, a diciembre del
2013 de -4.06%, a diciembre del 2014 de -3.10%,-3.09% en
diciembre de 2015, -0.419% en diciembre de 2016 ,-2.16% al
31 de diciembre de 2017, -3.37% al 31 de diciembre de 2018
y -2.93% al 31 de diciembre de 2019.

El Rendimiento sobre el Patrimonio (ROE). Al 31
de diciembre del 2007 el ROE era -1.68% llegando al -4.65
% , a diciembre 2008. Este ratio es de -4.81 % en el 2009, el
4.2 %,a diciembre 2010, a diciembre del 2011 del -15.6 %,
en el 2012 de -22.83%, en el 2013 de -9.79%, de -7.9% en
el 2014, de -8.7% en diciembre del 2015,de -1.2% en
diciembre del 2016 , de -7.13% en diciembre de 2017, de
-13.33% en diciembre de 2018. y de -12.61% en diciembre de
2019.

Larelacién Gastos de Operacion/Activos reflejé al 31
de diciembre una proporcion del 16.1 % en el 2007. A diciembre
2008, el indicador es de  17.9 %, de 17.1% para diciembre
del 2009. Para diciembre 2010, este indicador muestra 17.0 %
ubicandose en un 20.4 % para diciembre del 2011,21.2% al
31 de diciembre del 2012, 16.4% en diciembre de 2013,16.7%
en diciembre de 2014, 17.7 % en diciembre de 2015, 18.1% en
diciembre del 2016 , 17.68% en diciembre de 2017, 17.68%
en diciembre de 2018 y 19.69% en diciembre de 2019.

Coeficientes de Capital:

El coeficiente Patrimonio/Activos a diciembre re-
fleja la siguiente tendencia: en el 2007 es de 56.6%, el 2008
de 53.8%,53.2 % en el 2009, 52.2% al 2010, el 2011 en
un 45.1 %, 38.1 % al 2012,41.4% en el 2013,39.1% en el
2014,35.3% en diciembre de 2015, en diciembre de 2016 de
34.5% ,30.29% en diciembre de 2017,25.28% en diciembre
de 2018 y 23.24% en diciembre de 2019.
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Endeudamiento:

La relacion Gastos de Operacién/Activos reflejo al
31 de diciembre una proporcion del 16.1 % en el
2007. A diciembre 2008, el indicadores de 17.9 %,
de 17.1% para diciembre del 2009. Para diciembre
2010, este indicador muestra 17.0 % ubicdandose en
un 204 % para diciembre del 2011, 21.2% al 31
de diciembre del 2012, 16.4% en diciembre de 2013,
16.7% en diciembre de 2014, 17.7 % en diciembre
de 2015, 18.1 % en diciembre de 2016, 17.7 % en
diciembre de 2017, 17.6 % en diciembre de 2018 y
19.6 % en diciembre de 2019.

Para el 31 de diciembre de 2007 la Deuda Total
fue de $316.10 Millones y su componente principal
fue el endeudamiento externo ($179.8 millones
un 24.63% del Total pasivo y patrimonio), con
el endeudamiento interno ($92.94 millones un

12.7% del Total pasivo y patrimonio).

Al 31 de diciembre del 2008 la Deuda
Total fue de $358.32 Millones, y sus componen-
tes principales fueron el endeudamiento externo
($178.31 millones un 22.95% del Total pasivo y
patrimonio), con el endeudamiento interno ($106.7
millones un 13.7% del Total pasivo y patrimo-

nio).

Parael 31 de diciembre de 2009 la Deuda
Total fue de $355.6 Millones sus componentes
principales fueron el endeudamiento externo
($168.32 Millones, un 22.15% del Total pasivo
y patrimonio), con el endeudamiento interno
($127.36 millones un 16.76% del Total pasivo y

patrimonio).

Parael 31 de diciembre de 2010 1a Deuda
Total fue de $385.45 Millones y sus componen-
tes principales fueron el endeudamiento externo
($157.05 Millones un 19.4 % del Total pasivo
y patrimonio), con el endeudamiento interno
($138.96 millones un 17.2 % del Total pasivo y

patrimonio).

Al 31 de diciembre de 2011 1la Deuda To-
tal fue de $444 .43 Millones y su componente prin-

cipal fueron el endeudamiento interno ($146.32

slobal
venture
S.A. de C.V.

- Deuda Total Millones $ a Diciembre

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 20182019
millones un 18.1% del Total pasivo y patrimonio) y el endeudamiento

externo con $ 149.87 millones un 18.6% del Total pasivo y patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2012 la Deuda Total fue de $513.87
Millones y sus componentes principales fueron el endeudamiento in-
terno ($188.78 Millones, un 22.0% del Total pasivo y patrimonio) y el
endeudamiento externo con $149.7 millones un 18.0% del Total pasivo
y patrimonio.

Al 31 de Diciembre de 2013 la Deuda Total fue de $514.79

- Razén de Deuda a Dcieimbre

62% 59% 65% 65%
61%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Raz6n de deuda 043 0461 0468 0477 055 062 059 061 065 065 0.70
Apalancamiento 177 1.86 1.88 191 222 262 241 255 283 290 330

Pasivo Total / 0.77 0.86 0.88 091 122 162 141 155 183 190 230
Patrimonio Neto
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2018

0.75

3.96
2.96

2019

0.77

4.30

3.30



- Apalancamiento y Cobertura de Intereses

! 7 - Gastos Financieros - en millones de délares a Diciembre
en niumero de veces a diciembre

4.3
3.30 3.96

26.1 20.2
232 25 243 228 24.2

206
19.4
6 179 19.8

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

. millones un 13.4% del Total pasivo y patrimonio.

2(2)5)37 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Al 31 de diciembre de 2016 1a Deuda Total fue de $601.50

Millones y sus componentes principales fueron el endeu-
damiento interno con $287.7 Millones, un 31.1 % del Q

Total pasivo y patrimonio , el endeudamiento externo con

-Ingresos y Gastos Totales en millones a diciembre

654
640
$107.5 millones un 11.7% del Total pasivo y patrimonio y
560
acreedores con $188.5 millones un 20.5% del Total pasivo

480 y patrimonio.

400 Al 31 de diciembre de 2017 la Deuda Total fue de $685.10

Millones y sus componentes principales fueron el endeuda-
miento interno con $376.7 Millones, un 38.3 % del Total
pasivo y patrimonio , el endeudamiento externo con $97.8

320

240
millones un 10.0% del Total pasivo y patrimonio y acreedores
160
con $186.1 millones un 18.9% del Total pasivo y patrimonio.
80 Para 31 de diciembre de 2018 la Deuda Total fue de

$745.04 Millones y sus componentes principales fueron el

endeudamiento interno con $395.5 Millones, un 39.7 %
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

i - del Total pasivo y patrimonio , el endeudamiento externe—
Millones y sus componentes principales fueron el endeuda-

con $96.7 millones un 9.7% del Total pasivo y patrimonio
miento interno con $199.6 Millones, un 22.7% del Total

y acreedores con $230.25 millones un 23.1% del Total

pasivo y patrimonio y el endeudamiento externo con $146.99 . . .
pasivo y patrimonio.

millones un 16.7% del Total pasivo y patrimonio.

Para 31 de diciembre de 2019 la Deuda Total fue de $745.67
Millones y sus componentes principales fueron el endeu-
damiento interno con $414.6 Millones, un 42.7 % del

Total pasivo y patrimonio , el endeudamiento externo con

Al 31 de Diciembre de 2014 la Deuda Total es de
$532.16 Millones y sus componentes principales fueron el
endeudamiento interno con $210.7 Millones, un 25.4% del
Total pasivo y patrimonio y el endeudamiento externo con $85.78 millones un 8.8% del Total pasivo y patrimonio y
$131.32 millones un 15.8% del Total pasivo y patrimonio.
Al 31 de diciembre de 2015 la Deuda Total fue de $581.52
Millones y sus componentes principales fueron el endeuda-

miento interno con $244.0 Millones, un 27.1 % del Total

acreedores con $223.81 millones un 23.0% del Total pasivo

y patrimonio.

pasivo y patrimonio y el endeudamiento externo con $120.5
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Es debido a los movimientos en la estructura de
capital, que la Razon de Endeudamiento haya mostrado
tendencia a aumentar desde el afio 2010 hasta la fecha y con
una gran variacion hacia arriba en el 2012.

Habiendo iniciado con un coeficiente de 0.77 el
2007, un 0.86 en el 2008, un 0.88 en el 2009, un 0.91 en
el 2010, un 1.22 enel 2011 aumentando el 2012 a 1.62,a
1.41 en diciembre del 2013, en diciembre del 2014 a 1.55,
en diciembre del 2015 a 1.83,a 1.90 en diciembre de 2016,
2.30 en diciembre de 2017, 2.96 en diciembre de 2018 y
3.30 en diciembre de 2019.

El Apalancamiento también ha experimentado
variaciones anuales, que le han llevado de 1.77 en 2007,
1.86 en el 2008, 1.88 en €l 2009, 1.91 en el 2010, a 2.22 en
el 2011, a 2.62 a diciembre del 2012, 2.41 a diciembre del
2013, a2.55 en diciembre del 2014, a 2.83 en diciembre del
2015, a 2.90 en diciembre del 2016, a 3.30 en diciembre de
2017 , a 3.96 en diciembre de 2018 y a 4.30 en diciembre
de 2019, en parte por los aumentos de préstamos internos

y acreedores financieros, efecto que se hace notar en los

cambios de la Razén de apalancamiento.

Cobertura:

A pesar de la crisis econémica y depresiéon que el
pafs ha enfrentado durante el periodo analizado, las varia-
ciones en los niveles de recursos y el aumento de la deuda,
ANDA continué generando un nivel de Flujo de Efectivo
suficiente para cubrir sus obligaciones financieras. Pero es
de hacer notar que en la medida en que los resultados nega-
tivos han sido constantes a lo largo del periodo analizado,
ANDA ha desmejorado las transferencias que le permitia
lograr el equilibrio en momentos claves. Lo cual ha reper-
cutido en la Cobertura de los Intereses ha pasado de una
cobertura de -1.89 veces hasta una cobertura de 1.86 veces
en el periodo 2007-2015, de -0.57 para el 2007 , de 1.86
para el 2010, de -1.45 parael 2011, de -1.89 en diciembre
del 2012, -0.22 en diciembre de 2014, -0.14 en diciembre
de 2015, 0.83 en diciembre de 2016, en diciembre de 2017
de 0.19 en diciembre de 2018 de -0.2, en diciembre de 2019
de -0.17.

Fuente: ANDA 2017

Clasificacién de Riesgo Fondo de Titularizacion
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El infrascrito presidente de la Junta Directiva de la sociedad SYSVALORES, S.A. DE C.V. CASA DE
CORREDORES DE BOLSA, por este medio CERTIFICA: que la composicion accionaria de la Sociedad es la
siguiente:

Accionista No. de acciones
SYSBANC, S.A. DE C.V. 20,969
Jaime Alfonso Grijalva Vinueza 1
Total 20,970

Y para los efectos legales correspondientes, se extiende la presente en la ciudad de Antiguo Cuscatlan,
el veintiocho de enero de dos mil veinte.

L)

Jaime Alfonso Grijalva Vinueza
Presidente de la Junta Directiva
SYSVALORES, S.A. DE C.V.

Casa de Corredores de Bolsa

Sysvalores, S. A. de C. V., Casa de Corredores de Bolsa
Urbanizacién Madre Selva, Calle Llama del Bosque Poniente, Edificio Avante Local 3-11, Antiguo Cuscatldn. Tel (503) 2132-8340



DOY FE que la firma que calza en el anterior documento es AUTENTICA por haber sido puesta
de su puno y letra por el senor JAIME ALFONSO GRIJALVA VINUEZA, quien es de cincuenta
anos de edad, Mdaster en Administracion y Direccion de Empresas, del domicilio de Antiguo
Cuscaflan, Departamento de La Libertad, persona a quien conozco portador de su
Documento Unico de Identidad nimero cero uno dos cero siete tres nueve seis - dos, con
NUmero de Identificacion Tributaria cero dos uno cero - uno dos uno cero seis nueve — uno
cero dos - cero, quien actia en nombre y representacion en su calidad de Presidente y
Representante Legal de la sociedad SYSVALORES, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL
VARIABLE, CASA DE CORREDORES DE BOLSA que puede abreviarse SYSVALORES, S.A. DE
C.V., CASA DE CORREDORES DE BOLSA de nacionalidad salvadorena, del domicilio de San
Salvador, Departamento de San Salvador, con NUmero de ldentificacion Tributaria cero
seiscientos catorce - ciento noventa mil ochocientos noventa y cuatro - ciento cuatro - uno,
personeria que doy fe de ser legitima y suficiente por haber tenido a la vista: a) Testimonio
de Escritura Publica de Modificacion del Pacto Social e incorporacién en un solo
instrumento de todas las cldusulas del mismo, otorgada en la ciudad de San Salvador, a las
diez horas del dia diecinueve de julio de dos mil diecisiete, ante los oficios de la notario
Maria Martha Delgado Molina, en la cual consta que su naturaleza juridica, denominacion
y domicilio son los antes expresados, que su plazo es indeterminado, que dentro de su
finalidad se encuentra celebrar actos como el presente; que la administracion de la
sociedad estd confiada a una Junta Directiva compuesta por un minimo de tres directores
y un maximo de cinco directores entre los cuales habrda un Presidente, un Vicepresidente y
un Secretario, habiendo un Suplente para cada Propietario y quienes durardn en sus
funciones por periodos de fres anos, pudiendo ser reelectos; que la Representacion Judicial
y Extrajudicial y el uso de la firma social de la sociedad le comresponde al Presidente de la
Junta Directiva, quien previo acuerdo de Junta Directiva puede otorgar actos como el
presente, inscrita dicha escritura en el Registro de Comercio al NUmero CIENTO
CUATRO del Libro TRES MIL SETECIENTOS SETENTA Y NUEVE del Registro de Sociedades el dia
catorce de agosto de dos mil diecisiete; b) Testimonio de Escritura PUblica de Modificacion
del Pacto Social de la sociedad otorgada en la ciudad de San Salvador, a las diez horas
con treinta y cinco minutos del dia dieciocho de julio de dos mil dieciocho, ante los
notariales de Gerardo Miguel Barrios Herrera, en la cual consta que se modificod
Unicamente la clausula Cuarta relativa al Capital Social de la sociedad. Inscrita dicha
modificacion en el Registro de Comercio al nUmero TREINTA Y UNO del Libro TRES MIL
NOVECIENTOS CINCUENTA Y CUATRO del Registro de Sociedades el dia doce de septiembre
de dos mil dieciocho; y ¢) Certificacion de Punto de Junta General Ordinaria de Accionistas
de la referida Sociedad, celebrada a las quince horas del dia veintisiete de noviembre del
ano dos mil diecinueve, emitida por el Secretario de Sesion de Junta General Ordinaria de
Accionistas Manuel Antonio Murillo Escoto, de la cual consta que en Acta nUmero SESENTA
Y DOS del Libro de Actas de Junta General de Accionistas, en su punto segundo, se nombro
como Director Presidente al Licenciado Jaime Alfonso Grijalva Vinueza, para un periodo de
tres anos contados a partir de la fecha de inscripcion de la credencial. Dicha Credencial
se encuentra debidamente inscrita en el Registro de Comercio al NOmero OCHENTA Y
NUEVE del Libro CUATRO MIL CIENTO SESENTA Y SIETE del Registro de Sociedades, el fres de
diciembre de dos mil diecinueve. En la ciudad de Antiguo Cuscatldn, a los veintiocho dias
del mes de enero del ano dos mil veinte.
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA
Estados financieros
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Socios y
Consejo de Gerentes de
Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora que comprenden el estado de
situacion financiera al 31 de diciembre de 2017, el estado del resultado global, estado de cambios en el patrimonio
neto y estado de flujos de efectivo por el afio que terminé en esa fecha, asi como las notas explicativas de los
estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos materiales,
la situacion financiera de la compafifa, al 31 de diciembre de 2017, asi como sus resultados y sus flujos de efectivo
por el afio que termind en esa fecha, de conformidad con las Normas Contables para Sociedades Titularizadoras
de Activos emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero, como se describe en nota 2, adjunta a los
Estados Financieros.

Fundamento de la opinién

Hemos realizado la auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria (NIAs). Nuestras
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccion responsabilidades
del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe. Somos independientes
de la Compaiiia de acuerdo al Cddigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores, junto a los requisitos €ticos que son relevantes para nuestra auditoria
de los estados financieros en El Salvador, y hemos cumplido con nuestras otras responsabilidades éticas de acuerdo
con estos requisitos y el Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad. Consideramos que la evidencia de
auditoria que hemos obtenido es suficiente Yy apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.

Cuestiones clave de la auditoria
Las cuestiones claves de la auditoria son aquellas cuestiones que, segln nuestro juicio profesional, han sido
significativas en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Hemos determinado que no existen
cuestiones clave de la auditoria que se deban comunicar en nuestro informe.

Responsabilidad de la Administracién por los estados financieros

La administracion es la responsable por la preparacién y presentacion razonable de los estados finacieros adjuntos
de acuerdo a las Normas Contables para Sociedades Titularizadoras de Activos emitidas por la Superintendencia
del Sistema Financiero, como se describe en nota 2 adjunta a los Estados Financieros y del control interno que la
administracién determiné necesario, para permitir la preparacion de estados financieros libres de incorreccion
material, debido a fraude o error. En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable
de evaluar la capacidad de la Compafiia para continuar como negocio en marcha y revelar, segin aplique, los
asuntos relacionados a continuidad y de utilizar el principio de empresa en marcha como base contable, a menos
que la direccién pretenda liquidar la empresa o cesar las operaciones o no tiene otra alternativa mas realista que
hacerlo. La Administracién es responsable de supervisar el proceso de informacion financiara de la Compafiia.

Responsabilidades de los auditores por la auditoria de los estados financieros

Nuestro objetivo es obtener seguridad razonable sobre si los estados financieros en su conjunto estan libres de
incorreccion material ya sea por fraude o error, y emitir un informe de auditoria que incluye nuestra opinién. Una
seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria realizada de
acuerdo a las NIA siempre detectard una incorrecién material cuando exista. Las incorreciones pueden surgir de
fraude o error y se consideran materiales si de forma individual o en conjunto, podrian influir razonablemente en
las decisiones econdmicas de los usuarios tomadas sobre la base de estos estados financieros.

3ra. Calle Poniente # 3655, Colonia Escalon, San Salvador, El Salvador

Tels. (503) 2298-7178 « 2298-7179 « 2298-7180 * Tel Fax (503) 2298-7178
www.zelayarivas.com.sv
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Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

a) Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en los estados financieros, debida a fraude o
error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos
evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de
no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién
material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas o la elusidn del control interno.

b) Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos
de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una
opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

c) Evaluamos la adecuacion de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
y la correspondiente informacién revelada por la direccion.

d) Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacién, por la direccion, del principio contable de negocio en marcha
y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre
material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden
ser causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

e) Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la
informacion revelada, y si los estados financieros representan las transacciones y hechos subyacentes de un
modo que logran la presentacion fiel.

Comunicamos a los responsables del gobierno de la entidad, el alcance y el momento de realizacidn de la auditoria
planificada y los hallazgos significativos de la auditoria, asf como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno de la entidad una declaracion de que hemos cumplido
los requerimientos de ética aplicables en relacién con la independencia y comunicado con ellos acerca de todas
las relaciones y demads cuestiones de las que se puede esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra
independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
Inscripcion profesional N° 2503

Inscripcién profesiondl N° 252
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA \’E?,Qh o/
(Subsidiaria de Hencorp, Inc.) Xﬁ: “ﬁkﬁf&ﬁ/
(Compafiia salvadorefia — nota - 1) g

Balance General al 31 de diciembre de 2017 y 2016
(Expresados en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)

Activo

Activo corriente

Efectivo y sus equivalentes

Bancos e intermediarios financieros no bancarios (nota 7)
Inversiones financieras (nota 7)

Cuentas y documentos por cobrar (nota 7)

Cuentas y documentos por cobrar a relacionadas (nota 5)
Rendimientos por cobrar

Impuestos

Activo no corriente

Muebles (nota 8)

Activos intangibles (nota 9)
Total activo

Pasivo

Pasivo corriente

Cuentas por pagar (nota 10)
Impuestos por pagar (nota 6)
Dividendo por pagar
Patrimonio

Capital

Capital social (nota 12)
Reservas de capital

Reservas de capital

Resultados

Resultados acumulados de ejercicios de ejercicios anteriores
Resultados del presente periodo
Total pasivo y patrimonio

Contingencias de compromisos y control propias
Cuentas contingentes de compromisos deudoras (nota 16)
Garantias otorgadas

Otras contingencias y compromisos

Total

Contingencias de compromisos y control acreedoras
Cuentas contingentes y de compromisos (nota 16)
Responsabilidad por garantias otorgadas

Responsabilidad por otras contingencias y compromisos
Total

2017

US$  4,022,948.32

2016

US$ 4,151,287.12

300.00 300.00
143,461.11 353,879.74
2,987,000.00 2,854,597.34
725,501.68 765,716.00
108,149.29 103,449.29
1,762.97 5,895.05
56,773.27 67,449.70
21,930.24 44,638.73
21,930.24 44,638.73
0.00 0.00

US$ 4,044,878.56

US$ 4,195,925.85

1,239,348.47

1,341,041.94

486,380.25 721,099.40
602,968.22 619,942.54
150,000.00 0.00

1,164,600.00 1,164,600.00
1,164,600.00 1,164,600.00
232,920.00 232,920.00
232,920.00 232,920.00
1,408,010.09 1,457,363.91
7,363.91 16,492.82

1,400,646.18

1,440,871.09

US$ 4,044,878.56

US$ 633,428,015.29

US$ 4,195,925.85

US$ 518,883,613.31

0.00 0.00
633,428,015.29 518,883,613.31
US$ 633,428,015.29 US$ 518,883,613.31

US$  633,428,015.29

US$ 518,883,613.31

0.00 0.00
633,428,015.29 518,883,613.31
US$ 633,428,015.29 US$ 518,883,613.31

Las notas que aparecen de la pagina 9 a la 40 son parte integral de los Estados Financieros.
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Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
(Reg. 2503) Auditores Externos
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA
(Subsidiaria de Hencorp, Inc.)
(Compafiia salvadoreiia — nota - 1)

Estado de Resultados del 1 de enero al 31 de diciembre de 2017 y 2016

(Expresados en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)

2017 2016

Ingresos
Ingresos por explotacion
Ingresos por titularizacion de activos us$ 3,279,720.22 3,427,439.77
Ingresos diversos 0.00 0.00

3,279,720.22 3,427,439.77
Egresos
Costos de explotacion 1,290,212.62 1,383,981.47
Gastos de operacién por titularizacién de activos 11,756.47 2,062.59
Gastos generales de admdn. y personal de operac. de titularizadora 1,253,626.08 1,358,017.33
Gastos por depreciacion, amortizacion y deterioro 24,830.07 23,901.55
Resultado de operacion 1,989,507.60 2,043,458.30
Ingresos financieros 41,091.35 73,715.44
Ingresos por inversiones financieras 35,632.84 72,688.63
Ingresos por cuentas y documentos por cobrar 1,271.01 1,026.81
Otros ingresos financieros 4,187.50
Utilidad de operacidn antes de impuestos 2,030,598.95 2,117,173.74
Impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta (nota 6) 602,968.22 619,942.54
Utilidad ordinaria después de impuesto 1,427,630.73 1,497,231.20
Gastos financieros 26,985.11 52,920.11
Gastos por obligaciones con instituciones financieras 939.16 0.00
Gastos por cuentas y documentos por pagar 23,556.67 52,920.11
Perdida en venta de activos 2,489.28 0.00
Utilidad ordinaria después de impuestos 1,400,645.62 1,444,311.09
Ingresos extraordinarios 0.56 0.00
Gastos extraordinarios 0.00 0.00
Utilidad neta del ejercicio (incluye reserva legal) US$ 1,400,646.18 1,444,311.09

Utilidades retenidas al principio del afio US$ 1,690,283.91 US$ 1,763,172.82

Total utilidades retenidas al finalizar el afio mas reserva legal 1,640,930.09 1,690,283.91
Utilidades de ejercicio y antes de impuesto 2,030,598.95 2,117,173.74
Utilidades de ejercicio y antes de partidas extraordinarias 1,400,645.62 1,444,311.09
Utilidades (perdida) después de partidas extraordinarias 1,400,646.18 1,444,311.09
No. de acciones comunes en circulacion 5,823 5,823
Valor nominal 200.00 200.00
Utilidades del ejercicio por accién 240.53 248.04

Las notas que aparecen de la pagina 9 a la 40 son parte integral de los Estados Financieros.

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
(Reg. 2503) Auditores Externos
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA Y

(Subsidiaria de Hencorp, Inc.)

(Compaiiia salvadorefia — nota - 1)

Estado de Cambios en el Patrimonio al 31 de diciembre de 2017 y 2016
(Expresados en dolares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)

Resultados
Resultados del presente
Capital Reservas Acumulados ejercicio Total
Saldo al 31 de Diciembre de 2013 us$ 1,130,000.00 U$ 57,830.00 US$ 107,289.11 US$  343,152.54 US$ 1,638,271.65
Traslados a resultados acumulados 0.00 0.00 343,152.54 (343,152.54) 0.00
Capitalizacion 17,400.00 0.00 0.00 0.00 17,400.00
Dividendos declarados 0.00 0.00 (217,400.00) 0.00 (217,400.00)
Aumento Reserva Legal 0.00 35,026.32 0.00 0.00 35,026.32
Resultados del Ejercicio 0.00 0.00 0.00 323,257.29 323,257.29
Saldo al 31 de Diciembre de 2014 US$ 1,147,400.00 US$ 92,856.32 US$ 233,041.65 US$ 323,257.29 US$ 1,796,555.26
Traslados a resultados acumulados 323,257.29 (323,257.29) 0.00
Dividendos declarados 0.00 0.00 (323,000.00) 0.00 (323,000.00)
Aumento de reserva legal 0.00 136,623.68 0.00 0.00 136,623.68
Resultados del ejercicio 0.00 0.00 0.00 1,300,393.88 1,300,393.88
Saldo al 31 de Diciembre de 2015 US$ 1,147,400.00 US$ 229,480.00 US$ 233,298.94 US$ 1,300,393.88 US$ 2,910,572.82
Traslado de resultados acumulados 0.00 0.00 1,300,393.88 (1,300,393.88) 0.00
Capilatizacion 17,200.00 0.00 0.00 0.00 17,200.00
Dividendos declarados 0.00 0.00 (1,517,200.00) 0.00 (1,517,200.00)
Aumento de reserva legal 0.00 3,440.00 0.00 0.00 3,440.00
Resultado del ejercicio 0.00 0.00 0.00 1,440,871.09 1,440,871.09
Saldo al 31 de Dicieembre de 2016 US$ 1,164,600.00 US$ 232,920.00 US$ 16,492.82 US$ 1,440,871.09 US$ 2,854,883.91
Traslado de resultados acumulados 0.00 0.00 1,440,871.09 (1,440,871.09) 0.00
Dividendos declarados 5.0 (00 (1,450,000.00) 0.00 (1,450,000.00)
Resultados del Ejercicio i asin 0.00 1,400,646.18 1,400,646.18
Saldo al 31 de Diciembre de 2017 Us$ 1,164,600.00 US$ 232,920.00 US$ 7,363.91 US$ 1,400,646.18 US$ 2,805,530.09

El capital social de la Titularizadora, esta representado por 5,823 acciones comunes y nominativas de $200.00
ddlares de los Estados Unidos de América cada una, las cuales se encuentran totalmente suscritas y pagadas.
(Nota - 12). El 16 de febrero de 2016, en Junta General nimero 12 la sociedad titularizadora acordd incrementar
el capital minimo a un monto de U$ 1,164,600.00 incrementando el valor de U$ 17,200.00 mediante emisidn de
86 nuevas acciones, las cuales hacen un total de 5,823 acciones comunes y nominativas con un valor de U$ 200.00
ddlares de los Estados Unidos de América cada una, las cuales se encuentran totalmente suscritas y pagadas

Al 31 de diciembre de 2017 el capital social asciende a $1,164,600.00.

Las notas que aparecen de la pagina 9 a la 40 son parte integral de los Estados Financieros.

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
(Reg. 2503) Auditores Externos

Alfaro Barillas /5 LideIpsé Mario Zelaya Riygies:
Gerente General y Representante L ini inie /
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA
(Subsidiaria de Hencorp, Inc.)

(Compafiia salvadorefia — nota - 1)

Estado de Flujo de Efectivo al 31 de diciembre de 2017 y 2016
_(Expresados en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)

Flujo de efectivo por actividades de operacién

Entrada de operaciones de inversion propia Uss
Entrada por servicios

Entrada por intereses y dividendos

Otras entradas relativas a operacion

Menos:

Pagos por compra de inversién propia

Pagos por costos de servicios

Pago de remuneraciones y beneficios sociales

Pago de proveedores

Pago de impuestos y contribuciones

Otros pagos relativos a operacion

Aumento (disminucion) de efectivo y equivalente de efectivo provenientes de
actividades de operacion

Flujo de efectivo por actividades de inversidn

Entradas por venta de inversiones financieras

Otros ingresos relativos a inversion

Menos:

Pagos por compra de inmuebles y equipos

Otros ingresos relativos a inversion

Dfsm.rmfc.f‘dn de efectivo y equivalente de efectivo provenientes de actividades de
inversion

Flujo de efectivo por actividades de financiamiento

Entrada de aportes de accionistas

Entrada de préstamos bancarios a corto y largo plazo

Entrada por operaciones de reporto

Otras entradas relativas a la actividad de financiamiento

Menos:

Amortizacion de préstamos obtenidos

Pago de dividendos y otras distribuciones

Otros pagos en efectivo relativos a la actividad de financiamiento

(Disminucion) de efectivo y equivalente de efectivo provenientes de actividades de

financiamiento
Aumento (disminucion) neto de efectivo y equivalente de efectivo

Saldo efectivo y equivalente de efectivo al inicio del ejercicio
Saldo efectivo y equivalente de efectivo al finalizar el ejercicio Uss$

2017 2016
7,785,597.34  US$ 12,221,822.47
3,260,157.86 3,427,439.77
45,223.43 76,273.71
234,651.36 18,918.73
7,944,977.18 10,497,656.60
11,756.47 2,062.59
1,066,870.44 1,366,497.74
0.00 177.00
693,301.79 621,995.84
516,947.29 528,692.02
1,091,776.82 2,727,372.89
0.00 0.00
0.00 0.00
2,195.45 7,738.91
0.00 0.00
(2,195.45) (7,738.91)
0.00 0.00
1,269,001.30 0.00
3100,000.00 2,224,379.84
0.00 0.00
1,269,001.30 0.00
1,300,000.00 1,500,000.00
3,100,000.00 3,409,938.64
(210,418.63) 34,075.18
354,179.74 320,104.56
143, 761,11 US$ 354,179, 74
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA
(Subsidiaria de Hencorp, Inc.)

(Compafiia salvadorefia — nota - 1)

Estado de Flujo de Efectivo al 31 de diciembre de 2017 y 2016
(Expresados en délares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)

2017 2016
Conciliacién de resultado neto con el efectivo y equivalente de efectivo
proveniente de las actividades de operacion
Resultados del ejercicio utilidad Us$ 1,400,646.18  US$ 1,444,311.09
Mas:
Ajuste al resultado del ejercicio:
Provisiones para incobrabilidad desvalorizacion de inversion del periodo 0.00 0.00
Depreciaciones y amortizaciones del periodo 24,830.07 23,901.55
Provisiones diversas del periodo 0.00 0.00
Otros 602,968.22 619,942.54
Menos:
Cargos y abonos por cambios netos en el activo y pasivo
Cuentas y documentos por cobrar 39,720.27 (45,872.86)
Cuentas y documentos por pagar (234,719.15) (482,208.41)
Gastos pagados por anticipado 0.00 0.00
Otros activos (121,726.23) 1,733,052.67
Impuesto y contribuciones por pagar (619,942.54) (565,753.69)
Proveedores 0.00 0.00
Aumento (disminucion) de efectivo y equivalente de efectivo
provenientes de actividades de operacion uUs$ 1,091,776.82 US$ __ 2,727,372.89

Las notas que aparecen de la pagina 9 a la 40 son parte integral de los Estados Financieros.

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
(Reg. 2503) Auditores Externos
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HENCORP VALORES LTDA., TITULARIZADORA

(Subsidiaria de Hencorp, Inc.)

(Compariia salvadorefia- nota - 1)

Notas a los estados financieros al 31 de diciembre de 2017 y 2016
(Expresados en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)

NOTA 1 CONSTITUCION E INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL

Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora de conformidad con el articulo ocho de la Ley de Titularizacién de
Activos presento testimonio de escritura de constitucion fechada dos de junio de dos mil ocho ante los oficio
del Notario Zygmunt Brett Sanchez para autorizacién de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo
aprobada en sesion de Consejo Directivo niimero CD-veinticuatro/dos mil ocho, de fecha veinticuatro de
junio de dos mil ocho, siendo calificada favorablemente, realizando la escritura de constitucién el dos de
julio de dos mil ocho, ante los oficios notariales de Zygmunt Brett Sanchez e inscrita en el Registro de
Comercio al Namero 22 del libro No. 2347 del Registro de Sociedades del Folio 180 al Folio 199 Fecha de
Inscripcidn, San Salvador dieciséis de julio de dos mil ocho. Autorizando el asiento en el Registro Publico
Bursatil en Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesion No. CD-37/2008 de
fecha 7 de octubre de 2008, siendo asentada en el Registro Especial de Titularizadoras de Activos, del
Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero de conformidad al articulo 6
de la Ley del Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el
Asiento Registral Unico No. TA-0001-2008 de Fecha 13 de Octubre de 2008, cuya certificacién No. SV0035-
2008 de fecha 13 de octubre de 2008.

En fecha cinco de marzo de dos mil doce se celebré escritura de Modificacion de Pacto Social, ante los
oficios del notario Benjamin Rodriguez Juarez para autorizacion de la Superintendencia del Sistema
Financiero siendo aprobada en sesion de Consejo Directivo Nimero CD-cero seis/dos mil doce, inscrita en
el Registro de Comercio al Numero 88 del Libro 2921 del Registro de Sociedades, del Folio 444 al Folio 451,
fecha de inscripcion, San Salvador, once de mayo de dos mil doce.

En fecha diez de agosto de dos mil doce se celebro escritura de Modificacion de Pacto Social, ante los oficios
del notario Gustavo Arnoldo Lozano Melara para autorizacion de la Superintendencia del Sistema Financiero
siendo aprobada en sesién de Consejo Directivo Ndmero CD-treinta/dos mil doce, inscrita en el Registro de
Comercio al Numero 74 del Libro 2998 del Registro de Sociedades, del Folio 361 al Folio 390, fecha de
inscripcién, San Salvador, dos de octubre de dos mil doce.

En fecha veintinueve de abril de dos mil catorce se celebro escritura de Modificacion de pacto social, ante
los oficios de la notario Ana Virginia Samayoa Baron de acuerdo con autorizacion favorable por la
Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesién CD-quince/dos mil catorce, inscrita en el
Registro de Comercio al nimero 77 del libro 3249 del Registro de Sociedades, del folio 324 al folio 343,
fecha de inscripcion San Salvador catorce de mayo de dos mil catorce.

En fecha veintiuno de abril de dos mil dieciseis se celebré escritura de Modificacidn de Pacto Social, ante
los oficios de la notario Lorena Elizabeth Rodriguez Hernandez para autorizacion de la Superintendencia del
Sistema Financiero siendo aprobada en sesién de Consejo Directivo Nimero CD-trece/dos mil dieciseis,
inscrita en el Registro de Comercio al Numero 26 del Libro 3580 del Registro de Sociedades, del Folio 121
al Folio 144, fecha de inscripcidn, San Salvador, veinte de mayo de dos mil dieciseis.
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En fecha veintitres de septiembre de dos mil dieciseis en Acta No. 13 de Junta General Extraordinaria y
Ordinaria de accionistas, en puntos de caracter extraordinario, la asamblea de accionistas acordaron
transformar la naturaleza juridica de la sociedad, de una sociedad anénima a una de responsabilidad
limitada, para lo cual se nombra a ejecutor especial para llevar a cabo el proceso de transformacion, siendo
aprobada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistma Financiero en sesién CD-47/2016 de
fecha 29 de diciembre de 2016, en fecha 22 de febrero de 2017 se inscribe en el Centro Nacional de
Registros al Numero 78 del Libro 3701 del Registro de Sociedades del Folio 333 al 352 la escritura de

modificacion de la sociedad.

La compaiiia es subsidiaria de Hencorp Inc., ya que esta posee una participacion del 82.50% del capital
social, por tanto, es controladora de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora.

NOTA 2 PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES UTILIZADAS

A continuacion, se presenta un resumen de las principales politicas contables:

Normas Técnicas para Sociedades Titularizadoras de Activos emitidas por la Superintendencia del Sistema
Financiero

Los estados financieros adjuntos han sido preparados por la Titularizadora de Activos con base a las Normas
contables emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero, las cuales prevalecen cuando existe
conflicto con las Normas Internacionales de Informacion Financiera NIIF (Nota 19)

Unidad Monetaria

La Ley de Integracion Monetaria aprobada con fecha 30 de noviembre de 2000, establece que a partir del
1 de enero de 2001, el ddlar de los Estados Unidos de Norteamérica, serd moneda de curso legal en El
Salvador y que todas las transacciones que se realicen en el sistema financiero, se expresaran en ddlares.
Los libros de la Titularizadora de Activos se llevan en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica,
representados por el simbolo $ en los estados financieros adjuntos.

Principales politicas contables utilizadas

a. Periodo contable
El periodo contable de los estados financieros es del 1 de enero al 31 de diciembre de cada afio.

b. Bases de preparacién y presentacion de los Estados Financieros
Los estados financieros se preparan sobre la Base del Costo Histérico Yy su presentacion de acuerdo
con normativas emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero.

c. Correccidon monetaria
Los reconocimientos monetarios por variaciones en los precios de los bienes se reconocen en el

momento que se producen.

d. Bases de conversion
Las operaciones en moneda, diferente del dodlar de los Estados Unidos de Norteamérica, se
contabilizan al tipo de cambio vigente al cierre del periodo, no obstante, al cierre del ejercicio la
compaiiia no ha realizado transacciones monetarias diferentes al délar estadounidense.

e. Propiedad, Planta y Equipo
La propiedad, planta y equipo se registra a su valor de adquisicién mas todos los gastos necesarios
para poner en buen funcionamiento el equipo adquirido. Actualmente la entidad Gnicamente tiene
registrados bienes muebles.
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f.  Depreciacion
La depreciacion de la propiedad, planta y equipo se realiza de la siguiente forma:

- Equipo de Cdmputo y Mobiliario de Oficina 5 afios
- Vehiculos 4 afios

La depreciacion registrada al 31 de diciembre de 2017 y 2016, corresponde a bienes muebles. No
se poseen bienes inmuebles.

g. Otros Activos Corrientes
Los otros activos corrientes se registran en el momento de realizarse la transaccién reflejandose a

su valor transado.

h. Impuestos Diferidos e Impuestos Sobre la Renta
De existir una diferencia significativa entre la base contable y la Ley de Impuesto Sobre la Renta,
se realizara el cdlculo del impuesto, de acuerdo con la Ley de Impuesto Sobre la renta,
registrandose contablemente la diferencia temporaria.

i.  Derechos sobre excedentes de patrimonios separados
Los derechos sobre excedentes de patrimonios separados se determinan al momento de la
constitucion de los mismos.

j.  Indemnizacion
Las indemnizaciones de los empleados se hacen sobre la base del Cédigo de Trabajo vigente.

k. Gastos de emision y colocacién de valores de deuda
Los gastos de emision y colocacion de valores de deuda, se determinan de acuerdo al estudio
realizado por las emisiones y colocaciones que se efectten.

I. Ingresos de explotacion
Los ingresos de explotacion se registran sobre la base de lo devengado al momento de realizarse
la transaccion.

m. Flujo de Efectivo
Los flujos de efectivo de la compafiia, se realizan a través de la cuenta de bancos, todas aquellas
transacciones que no tengan relacion con la cuenta, se concilian y presentan en el estado de flujo
de efectivo.

n. Otros criterios contables adoptados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF) o exigidas por la Superintendencia del Sistema Financiero

De acuerdo con la normativa emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero, las licencias
Yy programas computacionales se registran como activos intangibles y se amortizan en un periodo
razonable de uso. La administracion ha definido una vida (til de 5 afios.

NOTA 3 CAMBIOS CONTABLES

Durante los periodos reportados al 31 de diciembre de 2017 y 2016, no existieron cambios.



_‘:;v,',,".'.f.':_‘ -
. 7 \mmv,q}\\\\
Pagina izlf&;‘ﬁo KON
-"-/"if‘s 1%1}\\
;? & INSCRIPCION 2;‘
{2 No.2503 [

NOTA 4 RIESGOS DERIVADOS DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS \
Durante el periodo no se determinan riesgos en las inversiones en instrumentos financieros.

Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, tiene establecido considerar de acuerdo al Manual de Gobierno
Corporativo que posee, identificar las dimensiones dentro del espectro de la empresa, basandose en las
Normas de Gobierno Corporativo para las Entidades Financieras (NPB4-48) emitida por la Superintendencia
del Sistema Financiero. De acuerdo a lo anterior Hencorp Valores adopa su Manual Integral de Riesgos,
resumiendo lo mas importante a continuacion:

Gestion y control integral de riesgos:

La gestion de riesgos como tal implica la pleneacion, organizacién, direccion, ejecucion y seguimiento de
procesos, actividades y estrategias tendientes a la identificacion, evaluacién, medicién y monitoreo de los
riesgos, en la bisqueda de la proteccion de los inversionistas, los Fondos de Titularizacién y la Sociedad

Titularizadora como empresa.

Factores de riesgo:
Los factores de riesgo estan conformados por los agentes o causas de las cuales se deriva el riesgo, es

decir, por todos los aspectos que contribuyen a su materializacion.

Riesgos

Riesgo Reputacional:

Proviene del potencial dafio comercial a la marca y prestigio de la empresa por operaciones que resulten
con problemas en el mercado derivados de la falta de informacion o de la falta de claridad en la
estructuracion del Fondo de Titularizacion, de sus documentos legales, o de las caracteristicas de los Valores
de Titularizacion. Asimismo, este riesgo también puede derivarse de la administracidn inadecuada del
originador de los activos o flujos cedidos. El riesgo Reputacional se mitiga de forma significativa con la
adecuada divulgacion de toda la informacion relevante al inversionista para la inversion en los Valores de
Titularizacién, y del traslado completo de la informacién referente a las obligaciones de las partes
involucradas en una titularizacion, incluyendo las obligaciones del originador.

Riesgo Operativo:

Se presenta en la forma operativa en que se manejen los Fondos de Titularizacion, para dar cumplimiento
a las obligaciones administrativas, fiscales y relacionados con inversionistas de Valores de Titularizacion
colocados, de acuerdo con Contratos de Titularizacion firmados en la integracion de los Fondos de
Titularizacion, normativa emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero y Ley aplicables a la
Empresa como tal y los Fondos de Titularizacion.

Riesgo de fraude interno o externo:

Proviene de la posibilidad de que los activos de la sociedad Titularizadora o de los Fondos de Titularizacién
sean victimas de fraudes perpetrados por personas que laboran internamente en la empresa, o por parte
de proveedores o clientes. La contingencia del fraude es mitigada por esquemas operativos que maximicen
el trabajo por conducto de entidades autorizadas por la Superintendencia del Sistema Financiero, y por el
adecuado seguimiento y control del uso de fondos interno para evitar de forma preventiva el fraude.

Daios materiales:

Proviene de la interrupcion de las operaciones de la empresa debido a dafios relevantes que interrumpan
los negocios afectando instalaciones fisicas o sistemas. Este riesgo se mitiga por medio de redundancias
en la operacion de sistemas que permitan levantarlos operativamente de forma oportuna, y de operar en
instalaciones adecuadas que eviten riesgos de dafios materiales o humanos.
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NOTA 5 SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS
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Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la sociedad presenta un saldo por US$ 108,149.29 y US$ 103,449
respectivamente que corresponde a otras cuentas por cobrar a personal.

Hencorp Valores, LTDA., - Titularizadora, es miembro del grupo de Hencorp Capital, LC y tiene transacciones
y relaciones importantes con miembros del grupo.

Otras Inversiones en Titulos Valores
Los movimientos registrados de las cuentas por cobrar a compafiias relacionadas en concepto de Otras
Inversiones en Titulos Valores, al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de 2016, se detallan a

continuacion:

Transacciones al 31 de Transacciones al 31 de
Conceptos diciembre de 2017 diciembre de 2016
Inversiones efectuadas 3,156,775.09 2,722,640.00
Ingresos obtenidos por rendimientos 4,161.69 3,422.60 |

El saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de 2016 era de US$ 0.00

Obligaciones con entidades del exterior

De igual manera la sociedad Hencorp Valores, LTDA. Titularizadora, adquirio préstamos con la sociedad
Hencorp Capital, LC situada en Miami, FL Estados Unidos, con el fin de adquirir inversiones en la Bolsa de
Valores de El Salvador y poder obtener rendimientos. Al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de
2016 la sociedad no revelaba saldo en obligaciones con entidades del exterior, adeudado a Hencorp
Becstone Capital, LC.

Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, forma parte de Grupo Hencorp LC un grupo sélido comprometido
a ofrecer plataformas de servicios, oportunidades de fondos de inversion, y cuyo objetivo es ayudar a sus

clientes a alcanzar el éxito financiero en un negocio global. Hencorp Inc., posee mas del 25% de
participacion accionaria en Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora asi como poder administrativo.

NOTA 6 IMPUESTO SOBRE LA RENTA - DIFERIDO

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el saldo del impuesto sobre la renta diferido es de US$ 0.00.

Al 31 de diciembre de 2017 el saldo del impuesto sobre la renta es de US$ 602,968.22 y para el 31 de
diciembre de 2016 es de US$ 619,942.54

El célculo del impuesto sobre la renta para el ejercicio al 31 diciembre de 2017 es el siguiente:

Calculo Diferencia Impuesto a

Impuesto Temporaria Pagar
Resultados sujetos de ISR al 31 de diciembre 2017 2,003,614.40 601,084.32 0.00 601,084.32
Menos
Reserva Legal 0.00 0.00 0.00 0.00
Ingreso por Utilidades Bolsa de Valores 1,929.94 (578.98) 0.00 (578.98)
Mas
Gastos No Deducibles
IVA proporcionalidad 5,754.06 1,726.22 0.00 1,726.22
Impuesto operaciones financieras y CECS 628.97 188.69 0.00 188.69

Impuestos municipales enero y febrero 2016 673.68 202.10 202.10
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Impuesto  Temporaria''"> /E‘}ﬁggg@(—, 55
Gasto célculo ISR afio 2016 691.80 207.54 Nsnm0Lsd
Gastos no deducibles 461.10 138.33 0.00 “138.33
Utilidad Fiscal sujeta de Impuesto de Renta 2,009,894.07
Impuesto Sobre la Renta 602,968.22
Conciliacién Impuesto Renta y Calculo ISR Diferido 602,968.22 0.00 602,968.22

Al 31 de diciembre de 2017 la cuenta de Impuesto sobre la renta por pagar y diferido esta compuesta por

un monto de US$ 602,968.22, que corresponde al impuesto sobre la renta del ejercicio.

El calculo del impuesto sobre la renta para el ejercicio al 31 diciembre de 2016 es el siguiente:

Diferencia Impuesto a
Temporaria Pagar

0.00 619,276.09

0.00 (1,032.00)

0.00 (613.45)
0.00 1,346.80
0.00 901.07
0.00 64.04

Calculo

Impuesto
Resultados sujetos de ISR al 31 de diciembre 2016 2,064,253.63 619,276.09
Menos
Reserva Legal 3,440.00 (1,032.00)
Ingreso por Utilidades Bolsa de Valores 2,044.84 (613.45)
Mas
Gastos No Deducibles
IVA proporcionalidad 4,489.33 1,346.80
Impuesto operaciones financieras 3,003.56 901.07
Gastos no deducibles 213.45 64.04
Utilidad Fiscal sujeta de Impuesto de Renta 2,066,475.13
Impuesto Sobre la Renta 619,942.54
Conciliacion Impuesto Renta y Calculo ISR Diferido 619,942.54

0.00 619,942.54

Al 31 de diciembre de 2016 la cuenta de Impuesto sobre la renta por pagar y diferido esta compuesta por

un monto de US$ 619,942.54 que corresponde al impuesto sobre la renta del ejercicio.

NOTA 7 ACTIVOS CORRIENTES

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 se tienen otros activos corrientes de acuerdo al siguiente detalle:

A) Depésitos en Bancos e Intermediarios Financieros no Bancarios:

Bancos e intermediarios locales

Depdsitos en cuentas corrientes Us$
Depdsitos en cuentas ahorro

Depasitos a Plazo

Bancos y financieras del exterior

Depdsitos en cuentas corrientes

Total Bancos e Intermediarios Financieros no
Bancarios Uss$

Al 31 de
diciembre de
2017

119,031.62
4,163.62
15,000.00

5,265.87

143,461.11

US$

Uss$

Al 31 de
diciembre de
2016

338,039.87
590.18
15,000.00

249.69

353,879.74
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Al 31 de
diciembre de Diciembre de
2017 2016
Otras cuentas por cobrar US$ 560,242.27 USs$ 541,930.27
Otros 165,259.41 223,785.73
Total Cuentas y Documentos por Cobrar uss 725,501.68 us$ 765,716.00

La cuenta de otros, representa cuentas por cobrar con cargo a Fondos de Titularizacion en proceso de

integracion.

C) Inversiones Financieras

Al 31 de diciembre de 2017, la sociedad cuenta con inversiones financieras por un valor de U$ 2,987,000.00

las cuales se detallan a continuacion:

a) Inversiones en 500 Acciones Conservadas para Negociacion de la Bolsa de Valores de El Salvador,
LTDA. de C.V. por US$ 22,000.00, adquiridas por medio de la Bolsa de Valores con fecha 03 de

junio de 2013 a valor de US$44.00 cada una.

b) Inversiones disponibles para la venta — reportos de venta por U$ 2,560,000.00 la cual se

encuentran integrada de la siguiente manera:

Fecha Valor transado Fecha de
operacidén Corredor de Bolsa de Valores Titulo USs$ liquidacion
27/12/2017 Prival Securities El Salvador, LTDA. de C.V. VTHVANDO1 2,560,000.00 | 27/12/2017
TOTAL 2,560,000.00

c) Inversiones en fondos de titularizacion por valor de US$ 405,000.00 los cuales estan integrados

de la siguiente manera:

v~ Se tienen inversiones en VTHVANDO1 Disponibles para la Venta, adquiridas por medio de la
Bolsa de Valores de El Salvador; LTDA. de C.V., con fecha 26 de octubre de 2017 por un monto
de US$ 460,000. Durante el ejercicio 2017 inicialmente se tenia un saldo por U$ 460,000.00
menos amortizaciones efectuadas por U$ 55,000.00, quedando un monto de U$ 405,000.00, los

cuales tienen las siguientes caracteristicas:
VTHVANDO1 - Tramo 27
Denominacion del Emisor:

Hencorp Valores,

LTDA., Titularizadora, en caracter de

Administradora del “Fondo de Titularizacion — Hencorp Valores — ANDA 01" (FTHVANDO1)
Denominacion de la Emision: “Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al
Fondo de Titularizacién — Hencorp Valores — ANDA 01" (VTHVANDO1)
Tasa de interés a pagar: 6.75% anual

Tipo de tasa : Fija
Forma de pago de capital e intereses:

Mensuales

Valor minimo y mdiltiplos de contratacién de anotaciones electronicas de valores en cuenta:
US$100.00 y multiplos de cien ddlares de los Estados Unidos de América.
Fecha de vencimiento: 26 de marzo de 2019

Plazo del tramo: 17 meses
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a) Inversiones en 500 Acciones Conservadas para Negociacion de la Bolsa de Valores de E| Saivador,
LTDA. de C.V. por US$ 22,000.00, adquiridas por medio de la Bolsa de Valores con fecha 03 de
junio de 2013 a valor de US$44.00 cada una.

b) Inversiones disponibles para la venta — reportos de venta por U$ 1,770,000.00 la cual se
encuentran integrada de la siguiente manera:

Fecha Valor transado Fecha de
operacién Corredor de Bolsa de Valores Titulo uss liquidacion
21/12/2016 Prival Securities El Salvador, LTDA. de C.V. VTHVANDO1 1,770,000.00 | 21/12/2016
TOTAL 1,770,000.00

c) Inversiones en fondos de titularizacion por valor de U$ 1,062,597.34 los cuales estan integrados
de la siguiente manera:

v Se ti

enen inversiones en VTHVPROO1 Disponibles para la Venta, adquiridas por medio de la

Bolsa de Valores de El Salvador; LTDA. de C.V., con fecha 14 de abril de 2014 por un monto de

US$

1,566,000.00. Durante el ejercicio 2016 inicialmente se tenia un saldo por U$ 1, 356,763.21

menos amortizaciones efectuadas por U$ 294,165.87, quedando un monto de U$ 1,062,597.34,
los cuales tienen las siguientes caracteristicas:

NOTA 8 MUEB

VTHVPROO1 - Tramo 1

Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de
Administradora del “Fondo de Titularizacion — Hencorp Valores — Banco Promerica 01”
(FTHVPROO1)

Denominacion de la Emision: “Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al
Fondo de Titularizacién — Hencorp Valores — Banco Promerica 01” (VTHVPROO01)

Tasa de interés a pagar: 5.23% anual

Tipo de tasa : Fija

Forma de pago de capital e intereses: Mensuales

Valor minimo y mdltiplos de contratacién de anotaciones electronicas de valores en cuenta:
US$100.00 y mdltiplos de cien délares de los Estados Unidos de América.

Fecha de vencimiento: 14 de abril de 2019

Plazo del tramo: 60 meses

LES

Los bienes muebles se amortizan bajo el método de linea recta, considerandoles una vida (til de 60 meses.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el detalle de los bienes muebles se muestra a continuacion:

Depreciacion Valor Pendiente

Mobiliario y Equipo de Oficina Valor Original Acumulada Depreciar

Saldo al 31 de diciembre de 2013 1,321.24 (929.20) 392.04
Aumentos 0.00 (233.42) (233.42)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 1,321.24 (1,162.62) 158.62
Aumentos 0.00 (132.17) (132.17)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 1,321.24 (1,294.79) 26.45
Aumento 0.00 (26.45) (26.45)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 1,321.24 (1,321.24) 0.00
Aumento 940.16 (125.36) 814.80

Saldo al 31 de diciembre de 2017 2,261.40 (1,446.60) 814.80




Equipo de Computo

Saldo al 31 de diciembre de 2013
Aumentos

Saldo al 31 de diciembre de 2014
Aumentos

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Aumento

Saldo al 31 de diciembre de 2016
Aumento

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Vehiculos

Saldo al 31 de diciembre de 2013
Aumentos

Saldo al 31 de diciembre de 2014

Aumentos

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Aumento

Saldo al 31 de diciembre de 2016
Aumento

Saldo al 31 de diciembre de 2017

TOTALES
Saldo al 31 de diciembre de 2013
Aumentos
Saldo al 31 de diciembre de 2014
Aumentos
Saldo al 31 de diciembre de 2015
Aumentos
Saldo al 31 de diciembre de 2016
Aumentos
Saldo al 31 de diciembre de 2017

NOTA 9 ACTIVOS INTANGIBLES
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Valor Original Depreciacién
7,937.17 (4,979.20) 2,957.97
2,678.00 (851.38) 1,826.62
10,615.17 ( 5,830.58) 4,784.59
4,560.54 (2,121.35) 2,439.19
15,175.71 (7,951.93) 7,223.78
6,119.91 (2,943.41) 3,176.49
21,295.47 (10,895.34) 10,400.13
1,181.42 (3,570.31) (2,388.89)
22,476.89 (14,465.65) 8,011.24
Valor Original Depreciacion Valor Pendiente
103,648.25 (8,637.35) 95,010.90
0.00 (20,730.00) (20,730.00)
103,648.25 (29,367.35) 74,280.90
0.00 (20,729.64) (20,729.64)
103,648.25 (50,096.99) 53,551.26
1,619.00 (20,931.69) (19,312.69)
105,267.25 (71,028.68) 34,238.57
0.00 (21,134.40) (21,134.40)
105,267.25 (92,163.08) 13,104.17

Valor Original

Depreciacién

Valor Pendiente

112,906.66 (14,545.75) 98,360.91

2,678.00 (21,814.80) (19,136.80)

Uss$ 115,584.66 US$ (36,360.55) US$ 79,224.11
4,560.54 (22,983.28) (18,422.74)

120,145.20 (59,343.83) 60,801.37

7,738.91 (23,901.55) (16,162.64)

127,884.11 (83,245.38) 44,638.73

2,121.58 (24,830.07) (22,708.49)

130,005.69 (108,075.45) 21,930.24

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la cuenta de intanbigles no tuvo movimientos y no presento saldo.

NOTA 10 CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el saldo de dicha cuenta el detalle se presenta a continuacién:

Retenciones por pagar
Impuestos retenidos
Cuentas por pagar servicios
Provisiones por pagar
Total Cuentas por Pagar

us$

uss$

Al 31 de Al 31 de
Diciembre de Diciembre de
2017 2016
5,362.96 US$ 4,627.37
11,190.39 14,413.95
8.96 26.51
469,817.94 702,031.57

486,380.25 US$

721,099.40




T
SRR R ]
N9
AN

1783
Pagina™ 18 de 40 ;
[ e Y\
{{«7 INSCRIPCION Y,

)
No. 2503 =Jj

NOTA 11 PROVISIONES

s

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, no se tienen cuentas por pagar como provisiones diferentes de los
mostrados en el balance general.

NOTA 12 CAPITAL SOCIAL

Al 31 de dociembre de 2017, el capital social asciende a US$ 1,164,600.00, el cual fue aumentado de
acuerdo a autorizacion de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo aprobada en sesién de Consejo
Directivo Niimero CD-trece/dos mil dieciseis, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 26 del Libro
3580 del Registro de Sociedades, del Folio 121 al Folio 144, fecha de inscripcion, San Salvador, veinte de
mayo de dos mil dieciseis; con fecha 23 de septiembre de 2016 se realizo traspaso de acciones, siendo
debidamente informado al Superintendencia del Sistema Financiero. Quedando la composicién accionaria
de la manera siguiente:

Participacion Porcentaje

SOCIO Social Participacion
Hencorp, Inc 4,804 82.50%
FHH Corp 367 6.30%
Eduardo Arturo Alfaro Barillas 652 11.20%
TOTAL 5,823 100.00%

Al 31 de dociembre de 2016, el capital social asciende a US$ 1,164,600.00, el cual fue aumentado de
acuerdo a autorizacion de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo aprobada en sesién de Consejo
Directivo Nimero CD-trece/dos mil dieciseis, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 26 del Libro
3580 del Registro de Sociedades, del Folio 121 al Folio 144, fecha de inscripcién, San Salvador, veinte de
mayo de dos mil dieciseis; con fecha 23 de septiembre de 2016 se realizo traspaso de acciones, siendo
debidamente informado al Superintendencia del Sistema Financiero, Quedando la composicién accionaria
de la manera siguiente:

Porcentaje
ACCIONISTA No. Acciones Participacion
Hencorp, Inc 4,804 82.50%
FHH Corp 367 6.30%
Eduardo Arturo Alfaro Barillas 652 11.20%
TOTAL _ 5,823 100.00%

La sociedad posee como socio controlador a Hencorp, Inc. con 4,804 de participacion social que ascienden
a US$ 960,800 siendo la participacion del 82.50% del total del capital; lo cual fue informado a la
Superintendencia del Sistema Financiero oportunamente para la constitucion de la sociedad.

Durante el periodo no se tuvieron incumplimientos en el nivel minimo de patrimonio.

NOTA 13 CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, no se tienen pasivos contingentes.
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NOTA 14 CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS N .

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, no se tienen cauciones obtenidas de terceros.

NOTA 15 SANCIONES

Durante el periodo 2017 y 2016, no se tuvieron sanciones por incumplimiento de parte de la
Superintendencia del Sistema financiero.

NOTA 16 OTRAS REVELACIONES IMPORTANTES Y HECHOS POSTERIORES

1) La administracion de Valores de Titularizacion, al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de 2016
se refleja en la cuenta de Otras Contingencias y Compromisos, siendo el saldo total en administracién
de US$ 633,428,015.29 y US$ 518,883,613.31 respectivamente.

Los Valores de Titularizacion Administrados al 31 de diciembre de 2017 se detallan a continuacion:

a. Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Asociacion Liceo Frances Cero Uno

Segun acta No. 10 de Junta Directiva, de fecha 22 de mayo de 2010, se sometié a la aprobacion de la Junta
Directiva de la compaiiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emision de “Valores
de Titularizacién” - Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Asociacion Liceo
Francés 01", por un monto de hasta Dos Millones Quinientos Ochenta Mil Délares de los Estados Unidos de
America ($2,580,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia
del Sistema Financiero, en sesion No. CD-11/2010 de fecha 16 de junio de 2010, asentandose en el Registro
Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema
Financiero, de conformidad al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la
Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0038-2010 de fecha 23 de noviembre de
2010. Las caracteristicas de la emisidn del fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacién —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVALF CERO UNO.

2. Denominacién de la Emision: Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Asociacion Liceo Francés Cero Uno, cuya abreviacién es VTHVALF
CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVALF CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Dos Millones Quinientos Ochenta Mil Ddlares de los Estados Unidos de
América.

5. Valor Minimo y Mltiplos de Contratacion de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
dolares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de

FTHVALF CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

Denominacion del Originador: Asociacién Liceo Francés.

Plazo: Ciento Veinte meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Tasa de Interés Minima a Pagar: 6.00% anual

B
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10. Tasa de Interés Maxima a Pagar: 7.00% anual
11. Fecha de Colocacién: 26 de noviembre de 2010
12. Fecha de Liquidacion: 29 de noviembre de 2010
13. Fecha de vencimiento: 29 de noviembre de 2020

Al 31 de diciembre de 2017 el saldo registrado es de US$0.00, debido que segtin acta nimero 3 de fecha
veintisiete de marzo de 2017, se acordo la redencion anticipada de este fondo. Al 31 de diciembre de 2016,
el saldo registrado era de US$1,220,958.17. Al 31 de diciembre de 2017 el Saldo existente del excedente
del Fondo por la cantidad US$28,329.63 (Veintinueve Mil Trecientos Veintinueve 63/100 Dodlares) al 31
diciembre de 2017 se encuentra en proceso de devolucion al originador.

Al 31 de diciembre de 2017 el saldo registrado es de US$ 0.00 y 31 de diciembre 2016 el saldo registrado
es de US$ 1,220,958.17;

b. Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacién

Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Uno

Seglin acta No. 16 de Junta Directiva, de fecha 24 de septiembre de 2010, se sometié a la aprobacién de
la Junta Directiva de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emisién de
"Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Salvador 01", por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Délares de
los Estados Unidos de América (US$ 20,815,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesion No. CD-24/2010 de fecha 7 de diciembre de 2010,
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero, de conformidad al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y
articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0044-
2010 de fecha 27 de diciembre de 2010.

En fecha trece de noviembre de dos mil quince seglin acta 95 de Junta Directiva de Hencorp Valores,
Sociedad Anonima, Titularizadora, acordd, autorizé y llevé a cabo la redencion anticipada Total condicionada
de Valores de Titularizacion, Titulos de deuda con cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Salvador Cero Uno — FTHVAMS Cero Uno — Tramo I y Tramo II. Al 31 de diciembre de
2015 el Saldo existente del excedente del Fondo por la cantidad US$523,966.67 (Quinientos Veintitrés Mil
Novecientos Sesenta y Seis 67/100 Ddlares), al 31 de diciembre de 2016 US$3,975.00 (Tres Mil Novecientos
Setenta y Cinco 00/100 Délares), al 31 diciembre de 2016 se encuentra en proceso de devolucién al
originador.

Al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre 2016 el saldo registrado es de US$ 0.00;
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c. Emisién de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titulariz:
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan Cero Uno

Segun acta No. 23 de Junta Directiva, de fecha 14 de junio de 2011, se sometié a la aprobacién de la Junta
Directiva de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emisién de “Valores
de Titularizacion” - Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal
de Antiguo Cuscatlan 01”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Ddlares de los
Estados Unidos de América (US$ 10,488,500.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesién No. CD-15/2011 de fecha 28 de julio de 2011 y
sesion de Concejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-01/2011 de fecha 22 de
septiembre de 2011, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico
Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Pablico, de conformidad al
articulo 78 de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado
de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No.
EM-0022-2011 de fecha 03 de octubre de 2011. Las caracteristicas de la emisién del Fondo se detallan a
continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVAAC CERO UNO.

2. Denominacion de la Emisidn: Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan Cero Uno, cuya abreviacion
es VTHVAAC CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAAC CERO UNO,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emisién: Diez Millones Cuatrocientos Ochenta y Ocho Mil Quinientos Ddlares de los
Estados Unidos de América.

5. Valor Minimo y Multiplos de Contratacion de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
dolares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVAAC CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan.

8. Plazo: Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Tasa de Interés a Pagar: 6.00% anual

10. Fecha de Colocacion: 7 de octubre de 2011

11. Fecha de Liquidacion: 10 de octubre de 2011

12. Fecha de vencimiento: 10 de octubre de 2019

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo registrado es de US$ 3,017,081.20; al 31 de diciembre de 2016
es de US$ 4,489,835.54,
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Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de Santa Tecla Cero Uno

Segun acta No. 26 de Junta Directiva, de fecha 19 de septiembre de 2011, se sometié a la aprobacion de
la Junta Directiva de la compafila Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de
"Valores de Titularizacion” - Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de Santa Tecla 01", por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Ddlares de los
Estados Unidos de América (US$ 4,418,400.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de
la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-05/2011 de fecha 19 de octubre de 201 1, asentandose
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia
del Sistema Financiero en el Registro Plblico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0023-2011 de fecha 16 de noviembre
de 2011. Las caracteristicas de la emisidn del Fondo se detallan a continuacion:

En fecha uno de noviembre de dos mil dieciséis seguin acta 117 de Junta Directiva de Hencorp Valores,
Sociedad An6nima, Titularizadora, acordd, autorizd y llevé a cabo la redencidn anticipada Total condicionada
de Valores de Titularizacion, Titulos de deuda con cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de Santa Tecla Cero Uno — FTHVAST Cero Uno — Tramo 1. Al 31 de diciembre de 2016 el Saldo
existente del excedente del Fondo por la cantidad US$165,838.19 (Ciento Sesenta y Cinco Mil Ochocientos
Treinta y Ocho 19/100 Ddlares), al 31 de diciembre de 2017 se encuentra en proceso de devolucién al
originador conforme a la celebracion de la Resciliacion de Contrato de dicho fondo.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el saldo registrado es de US$ 0.00.

e. Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizaciéon
Hencorp Valores — Apoyo Integral Cero Uno

Segun acta No. 40 de Junta Directiva, de fecha 01 de agosto de 2012, se sometié a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compaiiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emision de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Apoyo
Integral 01", por un monto de hasta Quince Millones Ochocientos Mil DSlares de los Estados Unidos de
América (US$ 15,800,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-28/2012 de fecha 27 de julio de 2012, asentandose en el
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del
Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0012-2012 de fecha 02 de agosto
de 2012. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacién —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVINT CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Apoyo Integral Cero Uno, cuya abreviacion es VTHVINT CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVINT CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emisién: Hasta Quince Millones Ochocientos Mil Délares de los Estados Unidos de
América.

5. Valor Minimo y Mltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.
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6. Denominacién del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de adm\r\@g@f’/

FTHVINT CERO UNOQ y con cargo a dicho Fondo.
7. Denominacion del Originador: Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral, LTDA.
8. Plazo Tramo 1: Cuarenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion,
9. Plazo Tramo 2: Ochenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.00% anual
11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.75% anual
12. Fecha de Colocacién: 8 de agosto de 2012
13. Fecha de Liquidacion: 10 de agosto de 2012
14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 10 de agosto de 2016
15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 10 de agosto de 2019

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo registrado es de US$ 5,461,900.00; al 31 de diciembre de 2016
es de US$ 8,739,040.00.

f.Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacién

Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de Sonsonate Cero Uno

Segun acta No. 37 de Junta Directiva, de fecha 21 de mayo de 2012, se someti6 a la aprobacién de la Junta
Directiva de la compaiiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de “Valores
de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal
de Sonsonate 01", por un monto de hasta Doce Millones Cuatrocientos Ochenta y Siete Mil Dolares de los
Estados Unidos de América (US$ 12,487,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Fmanc&ero No. CD-40/2012 de fecha 03 de octubre de 2012,
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de
Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores vy articulo 5
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0019-2012 de fecha
16 de octubre de 2012. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVASO CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Sonsonate Cero Uno, cuya abreviacién es
VTHVASO CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVASO CERO UNO,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Doce Millones Cuatrocientos Ochenta y Siete Mil Ddlares de los Estados
Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacion de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVASO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Alcaldia Municipal de Sonsonate.

8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Plazo Tramo 2: Ciento Veinte meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.15% anual

11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.55% anual

12. Fecha de Colocacion: 18 de octubre de 2012

13. Fecha de Liquidacion: 19 de octubre de 2012

S
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14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 19 de octubre de 2017
15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 19 de octubre de 2022

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo registrado es de US$ 7,783,394.00; al 31 de diciembre de 2016
es de US$ 8,086,287.00

g. Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacién

Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Dos

Segun acta No. 42 de Junta Directiva, de fecha 10 de octubre de 2012, se someti6 a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de
"Valores de Titularizacion” - Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Salvador 02", por un monto de hasta Diez Millones Quinientos Treinta y Nueve Mil Délares
de los Estados Unidos de América (US$ 10,539,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo
Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-02/2013 de fecha 9 de enero de 2013,
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de
Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0002-2013 de fecha
23 de enero de 2013.

En fecha diecinueve de noviembre de dos mil quince segun acta numero 96 de Junta Directiva de Hencorp
Valores, Sociedad Anénima, Titularizadora, se acordd, autorizd y llevé a cabo la redencién anticipada Total
condicionada de Valores de Titularizacién, Titulos de deuda con cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Dos — FTHVAMS Cero Dos — Tramo I y Tramo II, El Saldo
existente del excedente del Fondo por la cantidad US$455,829.39 (Cuatrocientos Cincuenta y Cinco
Ochocientos Veintinueve 39/100 Ddlares), al 31 de diciembre de 2016 US$4,500.00 (Cuatro Mil Quinientos
00/100 Ddlares), al 31 diciembre de 2017 se encuentra en proceso de devolucién al originador.

Al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre 2016 el saldo registrado es de US$ 0.00;

h. Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion

Hencorp Valores — Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Uno

Segun acta No. 45 de Junta Directiva, de fecha 29 de noviembre de 2012, se sometid a la aprobacién de la
Junta Directiva de la compafia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emisién de
"Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores
Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma 01, por un monto de hasta Ochenta Millones Trescientos Cincuenta
y Cuatro Mil Novecientos Ddlares de los Estados Unidos de América (US$ 80,354,900.00). El Asiento
Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-05/2013
de fecha 30 de enero de 2013, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro
Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Plblico, de conformidad
al articulo 78 de la Ley de Supervisién y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de
Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral
Unico No. EM-0003-2013 de fecha 14 de febrero de 2013. Las caracteristicas de la emisién del Fondo se
detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion -
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacién individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVCPA CERO UNO.
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2. Denominacién de la Emisién: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo def%ohﬁixgé/
Titularizacién Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Uno, cuya abreviacior
es VTHVCPA CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVCPA CERO UNO,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Setenta y Siete Millones Setecientos Mil Délares de los Estados Unidos
de América.

5. Valor Minimo y Mlltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrdnicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacién del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de

FTHVCPA CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

Denominacion del Originador: Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma.

Plazo Tramo 1: U$ 3,900,000.00, Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Plazo Tramo 2: U$ 38,344,000.00, Ciento Cuarenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha

de la liquidacion.

10. Plazo Tramo 3: U$ 16,044,000.00 Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la
liquidacién.

11. Plazo Tramo 4: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la
liquidacion

12. Plazo Tramo 5: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la
liquidacion

13. Plazo Tramo 6: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la
liquidacidn

14. Plazo Tramo 7: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la
liquidacion

15. Tasa de Interés Tramo 1: 4.75% anual

16. Tasa de Interés Tramo 2: 5.15% anual

17. Tasa de Interés Tramo 3: 5.93% anual

18. Tasa de Interés Tramo 4: 6.99% anual

19. Tasa de Interés Tramo 5: 6.99% anual

20. Tasa de Interés Tramo 6: 6.99% anual

21. Tasa de Interés Tramo 7: 6.99% anual

22. Fecha de Colocacion: 18 de febrero de 2013

23. Fecha de Liquidacién: 18 de febrero y marzo de 2013

24. Fecha Liquidacion Tramo 4, 5, 6 y 7: 19 de octubre de 2015

25. Fecha de vencimiento Tramo 1: 18 de febrero de 2018

26. Fecha de vencimiento Tramo 2: 18 de febrero de 2025

27. Fecha de vencimiento Tramo 3: 18 de febrero de 2028

28. Fecha de vencimiento Tramo 4: 19 de octubre de 2030

29. Fecha de vencimiento Tramo 5: 19 de octubre de 2030

30. Fecha de vencimiento Tramo 6: 19 de octubre de 2030

31. Fecha de vencimiento Tramo 7: 19 de octubre de 2030

&E';J,
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Al 31 de diciembre de 2017 el saldo registrado es de U$64,088,617.20; al 31 de diciembre de 2016 es
de US$ 71,439,559.16
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i. Emisién de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titul acion”

Hencorp Valores — Corporacién Piramide 01

Segln acta No. 54 de Junta Directiva, de fecha 21 de agosto de 2013, se sometid a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compaiiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emisién de
"Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores
Corporacién Piramide 01", por un monto de hasta Ocho millones Cuatrocientos Quince Mil Ddlares de los
Estados Unidos de América (US$ 8,415,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de
la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-30/2013 de fecha 31 de julio de 2013, asentandose en
el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del
Sistema Financiero en el Registro Plblico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0013-2013 de fecha 20 de agosto
de 2013. Las caracteristicas de la emisién del Fondo se detallan a continuacién:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion -
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVCOP CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Corporacién Pirdmide Cero Uno, cuya abreviacion es VTHVCOP CERO
UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVCOP CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Ocho Millones Cuatrocientos Quince Mil Délares de los Estados Unidos
de América.

5. Valor Minimo y Mltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
dolares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVCOP CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Corporacion Piramide, LTDA. de C.V., Restaurantes y Tabernas,
LTDA. de C.V., Premium Steak Houses, LTDA. de C.V.

8. Plazo Tramo 1: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Tasa de Interés Tramo 1: 6.85% anual

10. Fecha de Colocacién: 27 de agosto de 2013

11. Fecha de Liquidacion: 18 de febrero de 2013

12. Fecha de vencimiento Tramo 1: 27 de agosto de 2021

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo registrado es de US$ 5,777,738.00; al 31 de diciembre de 2016
es de US$ 6,646,328.00.
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Hencorp Valores — Banco Promerica 01

Segln acta No. 56 de Junta Directiva, de fecha 27 de septiembre de 2013, se someti6 a la aprobacion de
la Junta Directiva de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emisién de
"Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Banco
Promerica 01", por un monto de hasta Veinticinco Millones Seiscientos Cincuenta Mil Délares de los Estados
Unidos de América (US$ 26,650,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-46/2013 de fecha 27 de noviembre de 2013, asentandose
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia
del Sistema Financiero en el Registro Plblico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervisién y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0012-2014 de fecha 10 de abril de
2014. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacién —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVPRO CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Banco Promerica Cero Uno, cuya abreviacion es VTHVPRO CERO
UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVPRO CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emisién: Hasta Veinticinco Millones Seiscientos Cincuenta Mil Délares de los Estados
Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
délares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVPRO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacién del Originador: Banco Promerica, LTDA.

8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacién.

9. Plazo Tramo 2: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.25% anual

11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.60% anual

12. Fecha de Colocacién: 14 de abril de 2014

13. Fecha de Liquidacion: 14 de abril de 2022

14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 14 de abril de 2019

15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 14 de abril de 2022

Al 31 de diciembre de 2017 el saldo registrado es de US$19,906,097.00; al 31 de diciembre de 2016
es de US$ 22,561,452.00.
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k. Emisién de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titi
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de San Miquel 01

(78 & o
2, o

Segun acta No. 53 de Junta Directiva, de fecha 06 de marzo de 2013, se sometio a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compaiiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emision de
"Valores de Titularizacién” - Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Miguel 01”, por un monto de hasta Diez millones Quinientos Ocho mil Délares de los
Estados Unidos de América (US$ 10,508,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-06/2014 de fecha 12 de febrero de 2014 y modificado
en cesion No. CD 21/2014 de fecha 26 de septiembre de 2014, asentandose en el Registro Especial de
Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en
el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema
Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado
de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0017-2014 de fecha 20 de octubre de 2014. Las
caracteristicas de la emisién del Fondo se detallan a continuacién:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacidn —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVASM CERO UNO.

2. Denominacion de la Emisién: Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Miguel Cero Uno, cuya abreviacion es
VTHVASM CERO UNO.,

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion ~ Titulo de Deuda con cargo al FTHVASM CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Diez Millones Quinientos Ocho Mil Délares de los Estados Unidos de
América.

5. Valor Minimo y Mltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
dolares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVASM CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Alcaldia Municipal de San Miguel

8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Plazo Tramo 2: Ciento veinte meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

10. Tasa de Interés Tramo 1: 6.00% anual

11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.85% anual

12. Fecha de Colocacion: 23 de octubre de 2014

13. Fecha de Liquidacion: 24 de octubre de 2014

14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 24 de octubre de 2019

15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 24 de octubre de 2024

Al 31 de diciembre de 2017 el saldo registrado es de US$ 8,618,569.00; al 31 de diciembre de 2016 es
de US$ 9,264,234.00.
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l. Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Tittila izacion”

Hencorp Valores — LaGeo 01

Segun acta No. 78 de Junta Directiva, de fecha 02 de diciembre de 2014 y modificacién en sesién en Junta
Directiva No. 79 de fecha 03 de diciembre de 2014, se sometio a la aprobacién de la Junta Directiva de la
compafila Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de “Valores de
Titularizacién” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores LaGeo 01”, por un
monto de hasta Doscientos Ochenta y Siete millones Seiscientos Veinte mil Ddlares de los Estados Unidos
de América (US$ 287,620,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-31/2014 de fecha 05 de diciembre de 2014, asentandose
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia
del Sistema Financiero en el Registro Pliblico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0029-2014 de fecha 08 de diciembre
de 2014. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacién —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacién individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVGEO CERO UNO.

2. Denominacion de la Emisién: Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores LaGeo Cero Uno, cuya abreviacidn es VTHVGEO CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVGEO CERO UNO,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emisién: Hasta Doscientos Ochenta y Siete Millones Seiscientos Veinte Mil Dolares de
los Estados Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacion de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVGEO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: LaGeo, LTDA. de C.V.

8. Plazo Tramo 1: Ciento ochenta contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Tasa de Interés Tramo 1: 5.80% anual

10. Fecha de Colocacion: 11 de diciembre de 2014

11. Fecha de Liquidacion: 11 de diciembre de 2014

12. Fecha de vencimiento Tramo 1: 11 de diciembre de 2029

Al 31 de diciembre de 2017 el saldo registrado es de US$ 253,001,476.00; al 31 de diciembre de 2016
es de US$ 265,413,741.00.
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m. Emisi6n de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Ti ul

Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de Santa Tecla 02 R

Seglin acta No. 63 de Junta Directiva, de fecha 22 de septiembre de 2014, modificado en Acta No. 66 de
fecha 16 de octubre de 2014, se someti6 a la aprobacion de la Junta Directiva de la compafia Hencorp
Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de “Valores de Titularizacion” — Titulos de
Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla 02”, por un
monto de hasta Nueve Millones Trescientos Veinte Mil Ddlares de los Estados Unidos de América (US$
9,320,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema
Financiero No. CD-26/2014 de fecha de fecha 31 de octubre de 2014, asentandose en el Registro Especial
de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero
en el Registro Piblico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema
Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado
de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0003-2015 de fecha 15 de enero de 2015. Las
caracteristicas de la emisidn del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVAST CERO DOS.

2. Denominacién de la Emision: Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla 02, cuya abreviacion es VTHVAST
CERO DOS.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAST CERO DOS,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Nueve Millones Trescientos Veinte Mil Ddlares de los Estados Unidos
de América.

5. Valor Minimo y Mltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
dolares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVAST CERO DOS y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Municipio de Santa Tecla

8. Monto Negociado Tramo 1: US$2,050,000.00

9. Monto Negociado Tramo 2: US$4,950,000.00

10. Monto Negociado Tramo 3: US$580,000.00

11. Monto Negociado Tramo 4: US$580,000.00

12. Monto Negociado Tramo 5: US$580,000.00

13. Monto Negociado Tramo 6: US$580,000.00

14. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

15. Plazo Tramo 2: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

16. Plazo Tramo 3: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liguidacion

17. Plazo Tramo 4: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

18. Plazo Tramo 5: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

19. Plazo Tramo 6: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liguidacion

20. Tasa de Interés Tramo 1: 6.00% anual

21. Tasa de Interés Tramo 2: 7.00% anual

22. Tasa de Interés Tramo 3: 6.99% anual

23. Tasa de Interés Tramo 4: 6.99% anual

24, Tasa de Interés Tramo 5: 6.99% anual

25. Tasa de Interés Tramo 6: 6.99% anual

26. Fecha de Colocacion Tramo 1: 12 de febrero de 2015
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27. Fecha de Liquidacion Tramo 2: 12 de febrero de 2015

28. Fecha de Liquidacién Tramo 3: 18 de noviembre de 2016
29. Fecha de Liquidacién Tramo 4: 18 de noviembre de 2016
30. Fecha de Liquidacion Tramo 5: 18 de noviembre de 2016
31. Fecha de Liquidacion Tramo 6: 18 de noviembre de 2016
32. Fecha de vencimiento Tramo 1: 12 de febrero de 2020
33. Fecha de vencimiento Tramo 2: 12 de febrero de 2023
34. Fecha de vencimiento Tramo 3: 18 de noviembre de 2024
35. Fecha de vencimiento Tramo 4: 18 de noviembre de 2024
36. Fecha de vencimiento Tramo 5: 18 de noviembre de 2024
37. Fecha de vencimiento Tramo 6: 18 de noviembre de 2024

Al 31 de diciembre de 2017 el saldo registrado es de US$ 7,813,188.60; al 31 de diciembre de 2016 es
de US$ 8,853,803.44.

n. Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de San Salvador 03

Seglin acta No. 90 de Junta Directiva, de fecha 17 de agosto de 2015, se sometid a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacidn para la emision de
"Valores de Titularizacion” - Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Salvador 03", por un monto de hasta Sesenta y Un Millones Novecientos Noventa y Cinco
Mil Délares de los Estados Unidos de América (US$ 61,995,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-34/2015 de fecha de fecha 01 de
octubre de 2015, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil
que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78
de la Ley de Supervision y Regulacién del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores
y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0016-
2015 de fecha 12 de noviembre de 2015. Las caracteristicas de la emisién del Fondo se detallan a
continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVAMS CERO TRES.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador 03, cuya abreviacion es VTHVAMS
CERO TRES.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizaciéon - Titulo de Deuda con cargo al FTHVAMS CERO TRES,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Sesenta y Un Millones Novecientos Noventa y Cinco Mil DSlares de los
Estados Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mltiplos de Contratacion de Anotaciones Electrnicas de Valores de Cuenta: Cien
dolares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVAMS CERO TRES y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacién del Originador: Municipio de San Salvador

8. Monto Negociado Tramo 1: US$9,300,000.00

9. Monto Negociado Tramo 2: US$43,396,000.00

10. Monto Negociado Tramo 3: US$2,000,000.00

11. Monto Negociado Tramo 4: US$642,000.00
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12. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

13. Plazo Tramo 2: Ciento ochenta meses, contados a partir de la fecha de liquidacién
14. Plazo Tramo 3 Ciento Cincuenta y Seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
15. Plazo Tramo 4: Ciento Cincuenta y Seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
16. Tasa de Interés Tramo 1: 6.25% anual

17. Tasa de Interés Tramo 2: 7.25% anual

18. Tasa de Interés Tramo 3: 6.85% anual

19. Tasa de Interés Tramo 4: 6.85% anual

20. Fecha de Colocacion Tramo 1y Tramo 2: 27 de noviembre de 2015

21. Fecha de Colocacion Tramo 3: 06 de noviembre de 2017

22. Fecha de Colocacion Tramo 4: 10 de noviembre de 2017

23. Fecha de Liquidacion Tramo 1y Tramo 2: 27 de noviembre de 2015

24. Fecha de Liquidacion Tramo 3: 06 de noviembre de 2017

25. Fecha de Liquidacion Tramo 4: 13 de noviembre de 2017

26. Fecha de vencimiento Tramo 1: 27 de noviembre de 2020

27. Fecha de vencimiento Tramo 2: 27 de noviembre de 2030

28. Fecha de vencimiento Tramo 3: 06 de noviembre de 2030

29. Fecha de vencimiento Tramo 4: 13 de noviembre de 2030

Al 31 de diciembre de 2017 el saldo registrado es de US$ 50,486,411.29; al 31 de diciembre de 2016
es de US$ 50,275,402.00.

o. Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacién
Hencorp Valores — Asociacion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01

Segun acta No. 91 de Junta Directiva, de fecha 23 de septiembre de 2015, se sometid a la aprobacién de
la Junta Directiva de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de
"Valores de Titularizacién” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
Asociaciéon Nacional de Acueductos y Alcantirillados 01”, por un monto de hasta Ciento Cuarenta y Seis
Millones Cuatrocientos Mil Délares de los Estados Unidos de América (US$ 146,400,000.00). El Asiento
Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-36/2015
de fecha de fecha 15 de octubre de 2015, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del
Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de
conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervisién y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la
Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento

Registral Unico No. EM-0015-2015 de fecha 05 de noviembre de 2015. Las caracteristicas de |a emision del
Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion -
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVAND CERO DUNO.

2. Denominacién de la Emision: Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Asociacion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01, cuya
abreviacion es VTHVAND CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAND CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Ciento Cuarenta y Seis Millones Cuatrocientos Mil Délares de los Estados
Unidos de América.

5. Valor Minimo y Miiltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
dolares de los Estados Unidos de América.



. Monto Negociado Tramo 3:
. Monto Negociado Tramo 4:
. Monto Negociado Tramo 5:
. Monto Negociado Tramo 6:
. Monto Negociado Tramo 7:
. Monto Negociado Tramo 8:
. Monto Negociado Tramo 9:
. Monto Negociado Tramo 10:US%2,800,000.00
. Monto Negociado Tramo 11:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 12:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 13:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 14:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 15:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 16:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 17:US$500,000,00

. Monto Negociado Tramo 18:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 19:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 20:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 21:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 22:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 23:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 24:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 25:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 26:US$2,500,000.00
. Monto Negociado Tramo 27:US$1,110,000.00
. Monto Negociado Tramo 28:US$5,000,000.00
. Monto Negociado Tramo 29:US$2,597,000.00
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Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de admmlsti?éﬁﬁ)@ge/
FTHVAND CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

Denominacion del Originador: Asociacion Nacional de Acueductos y Alcantarillados
Monto Negociado Tramo 1: US$25,000,000.00

Monto Negociado Tramo 2: US$26,678,000.00

US$1,601,000.00

US$281,000.00

US$6,074,000.00

US$584,000.00

US$325,500.00

Us$849,000.00

US$500,000.00

. Plazo Tramo 1:
. Plazo Tramo 2:
. Plazo Tramo 3:
. Plazo Tramo 4:
. Plazo Tramo 5:
. Plazo Tramo 6:
. Plazo Tramo 7:
. Plazo Tramo 8:
. Plazo Tramo 9:
. Plazo Tramo 10:
. Plazo Tramo 11;
. Plazo Tramo 12:
. Plazo Tramo 13:
. Plazo Tramo 14:
. Plazo Tramo 15:
. Plazo Tramo 16:
. Plazo Tramo 17:
. Plazo Tramo 18:
. Plazo Tramo 19:
. Plazo Tramo 20:
. Plazo Tramo 21:

Ciento ochenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidacidn.
Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacién.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacién.
Ciento Setenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Ciento Setenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.



58. Plazo Tramo 22: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la 1\ idacion. 5 :f,
59. Plazo Tramo 23: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la | u{dén{émg}f
60. Plazo Tramo 24: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liqu daciéh=="
61. Plazo Tramo 25: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
62. Plazo Tramo 26: Ciento Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
63. Plazo Tramo 27: Diecisiete meses, contados a partir de la fecha de la liquidacién.
64. Plazo Tramo 28: Ciento Cincuenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
65. Plazo Tramo 29: Ciento Cincuenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidacién.
66. Tasa de Interés Tramo 1: 7.25% anual
67. Tasa de Interés Tramo 2: 7.25% anual
68. Tasa de Interés Tramo 3: 7.25% anual
69. Tasa de Interés Tramo 4: 7.25% anual
70. Tasa de Interés Tramo 5: 7.25% anual
71. Tasa de Interés Tramo 6: 7.25% anual
72. Tasa de Interés Tramo 7: 7.25% anual
73. Tasa de Interés Tramo 8: 7.25% anual
74. Tasa de Interés Tramo 9: 7.25% anual
75. Tasa de Interés Tramo 10:7.25% anual
76. Tasa de Interés Tramo 11:7.25% anual
77. Tasa de Interés Tramo 12:7.25% anual
78. Tasa de Interés Tramo 13:7.25% anual
79. Tasa de Interés Tramo 14:7.25% anual
80. Tasa de Interés Tramo 15:7.25% anual
81. Tasa de Interés Tramo 16:7.25% anual
82. Tasa de Interés Tramo 17:7.25% anual
83. Tasa de Interés Tramo 18:7.25% anual
84. Tasa de Interés Tramo 19:7.25% anual
85. Tasa de Interés Tramo 20:7.25% anual
86. Tasa de Interés Tramo 21:7.25% anual
87. Tasa de Interés Tramo 22:7.25% anual
88. Tasa de Interés Tramo 23:7.25% anual
89. Tasa de Interés Tramo 24:7.25% anual
90. Tasa de Interés Tramo 25:7.25% anual
91. Tasa de Interés Tramo 26:7.25% anual
92. Tasa de Interés Tramo 27:6.75% anual
93. Tasa de Interés Tramo 28:7.25% anual
94, Tasa de Interés Tramo 29:7.25% anual
95. Fecha de Colocacién Tramo 1: 10 de diciembre de 2015
96. Fecha de Colocacion Tramo 2: 22 de marzo de 2016
97. Fecha de Colocacién Tramo 3: 22 de marzo de 2016
98. Fecha de Colocacion Tramo 4: 22 de marzo de 2016
99. Fecha de Colocacion Tramo 5: 2 de agosto de 2016
100. Fecha de Colocacion Tramo 6: 12 de agosto de 2016
101. Fecha de Colocacion Tramo 7: 6 de octubre de 2016
102. Fecha de Colocacion Tramo 8: 6 de octubre de 2016
103. Fecha de Colocacion Tramo 9: 17 de octubre de 2016
104. Fecha de Colocacion: Tramo 10: 14 de marzo de 2017
105. Fecha de Colocacion: Tramo 11: 11 de abril de 2017
106. Fecha de Colocacion: Tramo 12: 26 de abril de 2017
107. Fecha de Colocacion: Tramo 13: 04 de mayo de 2017
108. Fecha de Colocacion: Tramo 14: 09 de mayo de 2017
109. Fecha de Colocacién: Tramo 15: 12 de mayo de 2017
110. Fecha de Colocacién: Tramo 16: 16 de mayo de 2017
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147,
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150.
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Fecha de Colocacion:
Fecha de Colocacion:
Fecha de Colocacion:
Fecha de Colocacion:
Fecha de Colocacion:
Fecha de Colocacion:
Fecha de Colocacién:
Fecha de Colocacion:
Fecha de Colocacion:
Fecha de Colocacion:
Fecha de Colocacion:
Fecha de Colocacion:
Fecha de Colocacion:

Tramo 17:
Tramo 18:
Tramo 19:
Tramo 20:
Tramo 21:
Tramo 22:
Tramo 23:
Tramo 24:
Tramo 25:
Tramo 26:
Tramo 27:
Tramo 28:
Tramo 29:
10 de diciembre de 2015

Fecha de Liquidacion Tramo 1:
Fecha de Liquidacion Tramo 2:
Fecha de Liquidacion Tramo 3:
Fecha de Liquidacion Tramo 4:
Fecha de Liquidacion Tramo 5:
Fecha de Liquidacion Tramo 6:
Fecha de Liquidacion Tramo 7:
Fecha de Liquidacion Tramo 8:
Fecha de Liquidacién Tramo 9:
Fecha de Liquidacion Tramo 10:14 de marzo de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 11:11 de abril de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 12:26 de abril de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 13:04 de mayo de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 14:09 de mayo de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 15:12 de mayo de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 16:16 de mayo de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 17:29 de mayo de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 18:6 de junio de 2017

Fecha de Liquidacion Tramo 19:28 de junio de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 20:03 de julio de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 21:06 de julio de 2017
Fecha de Liquidacién Tramo 22:11 de julio de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 23:14 de julio de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 24:18 de julio de 2017
Fecha de Liquidacién Tramo 25:16 de agosto 2017

Fecha de Liquidacion Tramo 26:18 de agosto de 2017
Fecha de Liguidacion Tramo 27:26 de octubre de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 28:27 de octubre de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 29:10 de noviembre de 2017
Fecha de vencimiento Tramo 1:
Fecha de vencimiento Tramo 2:
Fecha de vencimiento Tramo 3:
Fecha de vencimiento Tramo 4:
Fecha de vencimiento Tramo 5:
Fecha de vencimiento Tramo 6:
Fecha de vencimiento Tramo 7:
Fecha de vencimiento Tramo 8:
Fecha de vencimiento Tramo 9:
Fecha de vencimiento Tramo 10:14 de marzo de 2020
Fecha de vencimiento Tramo 11:11 de diciembre de 2030
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29 de mayo de 2017 :
6 de junio de 2017 =
28 de junio de 2017

03 de julio de 2017

06 de julio de 2017

11 de julio de 2017

14 de julio de 2017

18 de julio de 2017

16 de agosto 2017

18 de agosto de 2017

26 de octubre de 2017

27 de octubre de 2017

10 de noviembre de 2017

22 de marzo 2016

22 de marzo 2016

22 de marzo 2016

2 de agosto de 2016
12 de agosto de 2016
6 de octubre de 2016
6 de octubre de 2016
17 de octubre de 2016

10 de diciembre de 2030
22 de diciembre de 2030
22 de diciembre de 2030
22 de diciembre de 2030
2 de agosto de 2021

12 de agosto 2021

6 de octubre 2021

6 de octubre 2024

17 de octubre 2024



164. Fecha de vencimiento Tramo 12:26 de diciembre de 2030
165. Fecha de vencimiento Tramo 13:04 de diciembre de 2030
166. Fecha de vencimiento Tramo 14:09 de diciembre de 2030
167. Fecha de vencimiento Tramo 15:12 de diciembre de 2030
168. Fecha de vencimiento Tramo 16:16 de diciembre de 2030
169, Fecha de vencimiento Tramo 17:29 de diciembre de 2030
170. Fecha de vencimiento Tramo 18:06 de diciembre de 2030
171. Fecha de vencimiento Tramo 19:28 de diciembre de 2030
172. Fecha de vencimiento Tramo 20:03 de diciembre de 2030
173, Fecha de vencimiento Tramo 21:06 de diciembre de 2030
174, Fecha de vencimiento Tramo 22:11 de diciembre de 2030
175. Fecha de vencimiento Tramo 23:14 de diciembre de 2030
176. Fecha de vencimiento Tramo 24:18 de diciembre de 2030
177. Fecha de vencimiento Tramo 25:16 de diciembre de 2030
178. Fecha de vencimiento Tramo 26:18 de diciembre de 2030
179. Fecha de vencimiento Tramo 27:26 de marzo de 2019

180. Fecha de vencimiento Tramo 28:27 de diciembre de 2030
181. Fecha de vencimiento Tramo 29:10 de diciembre de 2030

Al 31 de diciembre de 2017 el saldo registrado es de US$ 146,318,543.00; al 31 de diciembre de 2016
es de US$ 61,893,000.00.

p- Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con carqgo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — CrediQ Cero Uno

Segun acta No. 10 de Consejo de Gerentes, de fecha 22 de mayo de 2017, se sometid a la aprobacién de
la Junta Directiva de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de
"Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del *Fondo de Titularizacién Hencorp Valores CrediQ
01", por un monto de hasta Veinticinco Millones Setecientos Mil Délares de los Estados Unidos de América
(US$ 25,700,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del
Sistema Financiero, en sesién No. CD-37/2017 de fecha 28 de septiembre de 2017, asentandose en el
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del
Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0007-2017 de fecha 04 de diciembre
de 2017.

Las caracteristicas del tramo 1 de la emision del Fondo se detallan a continuacién:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacién —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVCRE CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores CrediQ Cero Uno, cuya abreviacién es VTHVCRE CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVCRE CERO UNO,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Veintitin Millones Ochocientos Cuarenta y Cinco Mil Délares de los Estados
Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.
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6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de adm'fﬁiéf%éﬂ??ﬁd"é
FTHVCRE CERO UNO vy con cargo a dicho Fondo.
7. Denominacion del Originador: CREDI Q S.A. de C.V.
8. Plazo: Ciento Veinte meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
9. Tasa de Interés a Pagar: 6.55% anual
10. Fecha de Colocacion: 8 de diciembre de 2017
11. Fecha de Liquidacion: 11 de diciembre de 2017
12. Fecha de vencimiento: 11 de diciembre de 2027

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo registrado es de US$ 21,845,000.00

q. Emisi6n de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — — Comisién Ejecutiva Portuaria Autonoma Cero Dos

Segun acta No. 13 de Consejo de Gerentes, de fecha 05 de junio de 2017, se someti6 a la aprobacion de
la Junta Directiva de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emision de
"Valores de Titularizacion” - Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores CEPA
02", por un monto de hasta Sesenta y nueve Millones Setecientos Mil Délares de los Estados Unidos de
América (US$69,700,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero, en sesién No. CD-38/2017 de fecha 05 de octubre de 2017,
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursétil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de
Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores vy articulo 5
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0006-2017 de fecha
23 de noviembre de 2017.

Las caracteristicas del tramo 1 de la emisién del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacién —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVCEPA CERO DOS.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacidn — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores CEPA Cero Dos, cuya abreviacion es VTHVCEPA CERO DOS.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVCEPA CERO DOS,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”,

4. Monto de la Emisién: Sesenta y nueve Millones Setecientos Mil Délares de los Estados Unidos de
América.

5. Valor Minimo y Mltiplos de Contratacion de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
dolares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacién del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVCEPA CERO DOS y con cargo a dicho Fondo.

/. Denominacion del Originador: Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma

8. Plazo: Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Tasa de Interés a Pagar: 6.82% anual

10. Fecha de Colocacion: 19 de diciembre de 2017

11. Fecha de Liquidacion: 20 de diciembre de 2017

12. Fecha de vencimiento: 20 de diciembre de 2032

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo registrado es de US$ 39,310,000.00.



2) Modificaciones de Pacto Social
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Con fecha 23 de septiembre de 2016 en Acta No. 13 de Junta General Extraordinaria y Ordinaria
de accionistas, en puntos de caracter extraordinario, la asamblea de accionistas acordaron
transformar la naturaleza juridica de la sociedad, de una sociedad anénima a una de responsabilidad
limitada, para lo cual se nombra a ejecutor especial para llevar a cabo el proceso de transformacion,
siendo aprobada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistma Financiero en sesion
CD-47/2016 de fecha 29 de diciembre de 2016, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 78
del Libro 3701 del Registro de Sociedades, del Folio 333 al 352 fecha de Inscripcion San Salvador
veintidoés de febrero de dos mil diecisiete.

Con fecha 16 de febrero de 2016 en Acta No. 12 de Junta General Ordinaria de accionistas en punto
extraordinario, se propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorizacion favorable por la
Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesidn CD-13/2016. Por lo que en fecha
veintiuno de abril de dos mil dieciseis se celebrd escritura de Modificacion de pacto social, ante los
oficios de la notario Lorena Elizabeth Rodriguez Hernandez, e inscrita dicha modificacién en el
Registro de Comercio al Numero 26 del Libro 3580 del Registro de Sociedades, del Folio 121 al Folio
144, fecha de inscripcién, San Salvador, veinte de mayo de dos mil dieciseis.

Con fecha 18 de febrero de 2014 en Acta No. 10 de Junta General Ordinaria de accionistas en
punto extraordinario, se propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorizacién favorable
por la Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesién CD-15/2014. Por lo que en
fecha veintinueve de abril de dos mil catorce se celebré escritura de Modificacidn de pacto social,
ante los oficios de la notario Ana Virginia Samayoa Baron, e inscrita dicha modificacion en el
Registro de Comercio al nimero 77 del libro 3249 del Registro de Sociedades, del folio 324 al folio
343, fecha de inscripcién San Salvador catorce de mayo de dos mil catorce,

Con fecha 25 de mayo de 2012 en Acta No. 8 de Junta Extraordinaria de Accionistas, se acordo
Modificar el Pacto Social de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora en lo relativo al Capital Social
de la sociedad, suscripcién y pago del Capital Social, modificacién de las clausulas CUARTA, SEXTA,
DECIMA SEGUNDA, VIGESIMA NOVENA, TREGESIMA SEGUNDA Y TRIGESIMA QUINTA para ser
congruentes con las leyes vigentes, incorporacion en un solo texto de todas las clausulas y
designacion de Ejecutor Especial.

Mediante Escritura de Modificacion de Pacto Social de Fecha 10 de Agosto de 2012, ante los oficios
notariales de Gustavo Arnoldo Lozano Melara, se las clausulas CUARTA, SEXTA, DECIMA SEGUNDA,
VIGESIMA NOVENA, TREGESIMA SEGUNDA Y TRIGESIMA QUINTA para ser congruentes con las
leyes vigentes, siendo autorizada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema
Financiero en Sesién No. CD-30/2012, de fecha veinticinco de julio del afio 2012, inscrita en el
Registro de Comercio al Numero 74 del Libro 2998 del Registro de Sociedades, del Folio 361 al
Folio 390, fecha de inscripcidn: San Salvador, 2 de octubre de 2012.

Con fecha 15 de julio de 2011 en Acta No. 5 de Junta Extraordinaria de Accionistas, se acordo
Modificar el Pacto Social de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora en lo relativo a la conformacion
de la Junta Directiva de la Sociedad y designacion de Ejecutor Especial; acordando que la Junta
Directiva estara integrada por cuatro Directores Propietarios que se designaran: Director
Presidente, Director Vicepresidente, Director Secretario y Director Propietario; asimismo se acordo
que habrian cuatro suplentes.
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Mediante Escritura de Modificacion de Pacto Social de Fecha 5 de Marzo de 2012,‘.{\'&\1@?@95@51;’1
notariales de Benjamin Rodriguez Judrez, se modificaron las clausulas VIGESIMA“TERCERA:
ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD y VIGESIMA SEPTIMA: REUNIONES, QUORUM Y DECISIONES
DE LA JUNTA DIRECTIVA, siendo autorizada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del
Sistema Financiero en Sesion No. CD-06/2012, de fecha uno de febrero del afio 2012, inscrita en
el Registro de Comercio al Numero 88 del Libro 2921 del Registro de Sociedades, del Folio 444 al

Folio 451, fecha de inscripcién: San Salvador, 11 de mayo de 2012.

3) Consejo de Gerentes Vigente

Con fecha 30 de diciembre de 2016 en escritura de Transformacion de Modificacion de Pacto Social, ante

i

w1
7

los oficio notariales de la licenciada Maria Martha Delgado Molina; fue elegido el consejo de gerentes para
un plazo de 5 afios a partir de la inscripcion de la respectiva escritura en el Registro de Comercio;

quedando conformada de la siguiente manera:

Nombre del administrador

Ralil Henriquez Marroquin
Eduardo Arturo Alfaro Barillas

| Victor Manuel Henriquez Martinez
Jaime Guillermo Dunn de Avila
Felipe Holguin

| Rafael Antonio Mejia Moreno
José Miguel Valencia Artiga
Victor Guillermo QUijano Portillo

Cargo

~ Gerente Presidente

Gerente Secretario
Gerente Administrativo
Gerente Administrativo
Gerente Suplente

~ Gerente Suplente

Gerente Sublente

| Gerente Suplente

Con fecha 22 de febrero de 2017 se inscribe en el Centro Nacional de Registros al numero 78 del libro
3701 del Registro de Sociedades del folio 333 al 352 la escritura de transformacién de modificacién de

pacto social, quedando asi registrada la nueva credencial de Consejo de Gerentes.

NOTA 17 APROBACION DE ESTADOS FINANCIEROS

a) Aprobacion de los estados financieros al 31 de diciembre de 2017

Segln acta No.33 de Consejo de Gerentes, celebrada el dia 04 de enero de 2018, se aprobaron los
Estados Financieros de la compafiia con sus anexos al 31 de diciembre de 2017, acordando asimismo
celebrar la Asamblea General de Socios el dia 15 de enero de 2018.

b) Aprobacidn de los estados financieros al 31 de diciembre de 2016

Segun acta No.122 de Junta Directiva, celebrada el dia 20 de enero de 20 17, se aprobaron los Estados
Financieros de la compafiia con sus anexos al 31 de diciembre de 2016, acordando asimismo celebrar
la Asamblea General de Accionistas el dia 27 de enero de 2017.

NOTA 18 LITIGIOS PENDIENTES

Al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de 2016, existe Proceso Contencioso Administrativo con
referencia 265-2015 iniciado por la sociedad, recurriendo a resoluciones de la Superintendencia del Sistema
Financiero y al Comité de Apelaciones de la referida institucién. Demanda que ha sido admitida con
suspension de los actos reclamados a favor de la sociedad.
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i

S/

£y



NOTA

19 SUMARIO DE DIFERENCIAS SIGNIFICATIVAS ENTRE LAS 'Z“i‘idﬂn@%‘f"

INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA Y LAS NORMAS CONTABLES
PARA SOCIEDADES DE TITULARIZACION DE ACTIVOS EMITIDAS POR LA
SUPERINTENDENCIA DEL SISTEMA FINANCIERO.

La administracion de la Titularizadora ha establecido inicialmente las siguientes diferencias principales, con
respecto a su giro de negocio, entre las normas internacionales de informacion financiera (NIIF) y las
normas contables para sociedades de titularizacion de activos emitidas por la Superintendencia del Sistema
Financiero.

s

Las NIIF requieren que debe revelarse informacion acerca de los valores razonables de cada clase
o grupo de sus activos y pasivos de caracter financiero.

Las inversiones se clasifican en inversiones financieras para conservarse hasta su vencimiento y se
presentan al costo o valor de mercado, el menor. Las NIIF requieren que las inversiones se
clasifiquen en las siguientes categorias: activos financieros a su valor razonable a través de pérdidas
y ganancias; préstamos y cuentas por cobrar originados por la entidad; activos financieros
disponibles para la venta; e inversiones mantenidas hasta el vencimiento. La clasificacién de las
inversiones es la base para determinar el método de valuacién correspondiente. De igual manera,
se requiere que la baja de un activo financiero que conlleve la obtensién de un nuevo activo
financiero, la compafia reconocera el nuevo activo financiero al valor razonable. Ademas no se
estan realizando todas las divulgaciones relacionadas con el uso de los instrumentos financieros por
ejemplo:

iL Los objetivos y politicas concernientes a la gestion de los riesgos financieros, incluyendo su
politica respecto a la cobertura, desglosada para cada uno de los tipos principales de
transacciones previstas.

ii. La informacion sobre naturaleza de los riesgos cubiertos, tale scomoriesgo de crédito,
riesgo de mercado, riesgo de moneda y resgo de tasa de interes.

La normativa contable emitida por la Superintendencia del Sistema financiero requiere que para
propdsitos de publicacion de los estados financieros estos deben estar expresados en miles, segln
moneda de curso legal. Las NIIF requieren que los estados financieros deben mostrar su imagen
fiel de la situacion financiera, prevaleciendo la sustancia antes que la forma.

La NIIF requiere la divulgacion de informacion cualitativa y cuantitativa sobre la exposicién a los
riesgos derivados de instrumentos financieros, incluyendo los riesgos de crédito, liquidez y mercado.
Igualmente, se requiere la divulgacién de un analisis de sensitividad por cada tipo de riesgo de
mercado a los cuales esta expuesta la compafiia, asi como los métodos y supuestos utilizados.



Dictamen e informe de los auditores independientes

HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA

Estados financieros ,
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Alos Sociosy
Consejo de Gerentes de
Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora

Opinion . 5 : '

Hemos auditado los estados financieros de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora que comprenden el estado de

situacion financiera al 31 de diciembre de 2018, el estado del resultado global, estado de cambios en el patrimonio
“neto y estado de flujos de efectivo por el afio que termind en esa fecha, asi como las notas explicativas de los

estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas. :

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos materiales,
la situacion financiera de la compafifa, al 31 de diciembre de 2018, asi como sus resultados y sus flujos de efectivo
por el afio que termind en esa fecha, de conformidad con las Normas Contables para Sociedades Titularizadoras
de Activos emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero, como se describe en nota 2, adjunta a los
Estados Financieros.

Fundamento de la opinion ‘ , ‘ ‘ .

Hemos realizado la auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria (NIAs). Nuestras
‘responsabilidades d e acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccion responsabilidades
del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe. Somos independientes
de la Compafiia de acuerdo al Codigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores, junto a los requisitos éticos que son relevantes para nuestra auditoria
de los estados financieros en El Salvador, y hemos cumplido con nuestras otras responsabilidades éticas de acuerdo
con estos requisitos y el Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad. Consideramos que la evidencia de
auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.

Cuestiones clave de la auditoria ‘ C ' :
Las cuestiones claves de la auditoria son aquellas cuestiones que, seglin nuestro juicio profesional, han sido
significativas en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Hemos determinado que no existen -
cuestiones clave de la auditoria que se deban comunicar en nuestro informe. o

'Responsabilidad de la Administracién por los estados financieros :

La administracion es la responsable por la preparacion y presentacién razonable de los estados finacieros adjuntos
de acuerdo a las Normas Contables para Sociedades Titularizadoras de Activos emitidas por la Superintendencia
del Sistema Financiero, como se describe en nota 2 adjunta a los Estados Financieros y del control interno que la
administracion determind necesario, para permitir la preparacion de estados financieros libres de incorreccion
material, debido a fraude o error. En la preparacion de los estados financieros, la administracién es responsable
de evaluar la capacidad de la Compafiia para continuar como negocio en marcha y revelar, segin aplique, los
asuntos relacionados a continuidad y de utilizar el principio de empresa en marcha como base contable, a menos
que la direccion pretenda liquidar la empresa o cesar las operaciones o no tiene otra alternativa mas realista que
hacerlo. La Administracién es responsable de supervisar el proceso de informacion financiara de la Compafiia.

Responsabilidades de los auditores por la auditoria de los estados financieros

Nuestro objetivo es obtener seguridad razonable sobre si los estados financieros en su conjunto estan libres de

incorreccion material ya sea por fraude o error, y emitir un informe de auditoria que incluye nuestra opinién. Una

seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria realizada de

acuerdo a las NIA siempre detectara una incorrecion material cuando exista. Las incorreciones pueden surgir de
fraude o error y se consideran materiales si de forma individual o en conjunto, podrian influir razonablemente en

las decisiones economicas de los usuarios tomadas sobre la base de estos estados financieros.

3ra. Calle Poniente # 3655, Colonia Escalon, San Salvador, El Salvador

Tels. (503) 2298-7178 » 2298-7179  2298-7180 « Tel Fax (503) 2298-7178
www.zelayarivas.com.sv
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Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y mahtenenﬁoys-.
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

a)

b)

c)
d)

e).

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en los estados financieros, debida a fraude o
error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos
evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de

‘no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una ineorreccion

material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, ‘

manifestaciones intencionadamente erréneas o la elusién del control interno.

“Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos

opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. =
Evaluamos la adecuacion de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
y la correspondiente informacion revelada por la direccion. ‘ R

Concluimos sobre lo adecuado de la.utilizacién, por la direccién, del principio contable de negocio en marcha
y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre
material relacionada con' hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden
ser causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento. ‘

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la
informacion revelada, y si los estados financieros representan las transacciones y hechos subyacentes de un
modo que logran la presentacion fiel, '

de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una

Comunicamos a los responsables del gobierno de la entidad, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria

planificada y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno de la entidad una declaracion de que hemos cumplido
los requerimientos de ética aplicables en relacién con la independencia y comunicado con ellos acerca de todas
las relaciones y demas cuestiones de fas que se puede esperar razonablemente que puedan’afectar a nuestra
independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas. :

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.

Inscripcion profesional N° 2503
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Balance General al 31 de diciembre de 2018 y 2017
(Expresados en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)

Activo

Activo corriente

Efectivo y sus equivalentes

Bancos e intermediarios financieros no bancarios (nota 7)
Inversiones financieras (nota 7)

Cuentas y documentos por cobrar (nota 7)

Cuentas y documentos por cobrar a relacionadas (nota 5)
Rendimientos por cobrar

Impuestos

Activo no corriente

Muebles (nota 8)

Activos intangibles (nota 9)

Total activo

Pasivo

Pasivo corriente

Cuentas por pagar (nota 10)

Cuentas por pagar relacionadas (nota 5)
Impuestos por pagar (nota 6)
Dividendo por pagar

Patrimonio

Capital

Capital social (nota 12)

Reservas de capital

Reservas de capital

Resultados

Resultados acumulados de ejercicios de ejercicios anteriores
Resultados del presente periodo

Total pasivo y patrimonio

Contingencias de compromisos y control propias
Cuentas contingentes de compromisos deudoras (nota 16)
Garantias otorgadas

Otras contingencias y compromisos

Total

Contingencias de compromisos y control acreedoras
Cuentas contingentes y de compromisos (nota 16)
Responsabilidad por garantias otorgadas

Responsabilidad por otras contingencias y compromisos
Total

2018

US$  4,740,240.58

2017

US$ 4,022,948.32

300.00 300.00
1,429,885.86 143,461.11
2,395,000.00 2,987,000.00

760,298.00 725,501.68
91,449.29 108,149.29
3,414.83 1,762.97
59,892.60 56,773.27
9,487.41 21,930.24
9,487.41 21,930.24
0.00 0.00

US$ 4,749,727.99 US$ 4,044,878.56

1,967,257.41 1,239,348.47
486,464.53 486,380.25
150,000.00 0.00
590,200.88 602,968.22
740,592.00 150,000.00

1,177,200.00

1,164,600.00

1,177,200.00

1,164,600.00

235,440.00 232,920.00
235,440.00 232,920.00
1,369,830.58 1,408,010.09
5,410.09 7,363.91
1,364,420.49 1,400,646.18

Us$ 4,749,727.99

US$ 4,044,878.56

US$ 607,067,714.88

US$ 633,428,015.29

0.00
607,067,714.88

0.00
633,428,015.29

US$ 607,067,714.88

US$ 607,067,714.88

US$ 633,428,015.29

US$  633,428,015.29

0.00
607,067,714.88

0.00
633,428,015.29

US$ 607,067,714.88

US$ 633,428,015.29

Las notas que aparecen de la pagina 9 a la 42 son parte integral de los Estados Financieros.

- Balmore Cruz " v Ing E
Contador General =, Gerente

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
(Reg. 2503) Auditores Externos
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Estado de Resultados del 1 de enero al 31 de diciembre de 2018 y 2017 \5& mu ’
(Expresados en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)
2018 2017

Ingresos

Ingresos por explotacién

Ingresos por titularizacion de activos
Ingresos diversos

Egresos

Costos de explotacion

Gastos de operacion por titularizacion de activos

Gastos generales de admdn. y personal de operac. de titularizadora
Gastos por depreciacién, amortizacion y deterioro

Resultado de operacién

Ingresos financieros

Ingresos por inversiones financieras

Ingresos por cuentas y documentos por cobrar
Otros ingresos financieros

Utilidad de operacion antes de impuestos

Impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta (nota 6)
Utilidad ordinaria después de impuesto

Gastos financieros

Gastos por obligaciones con instituciones financieras
Gastos por cuentas y documentos por pagar

Gastos por contingencias, compromisos y otros
Perdida en venta de activos

Utilidad ordinaria después de impuestos

Ingresos extraordinarios
Gastos extraordinarios

Utilidad neta del ejercicio (incluye reserva legal)

Utilidades retenidas al principio del afio

Total utilidades retenidas al finalizar el afio mas reserva legal
Utilidades de ejercicio y antes de impuesto

Utilidades de ejercicio y antes de partidas extraordinarias
Utilidades (pérdida) después de partidas extraordinarias

No. de acciones comunes en circulacion

Valor nominal

Utilidades del ejercicio por accion

US$ 3,342,710.10
0.00

US$ 3,279,720.22
0.00

3,342,710.10

3,279,720.22

1,394,011.18 1,290,212.62
92,932.75 11,756.47
1,285,147.12 1,253,626.08
15,931.31 24,830.07
1,948,698.92 1,989,507.60
39,737.27 41,091.35
36,794.94 35,632.84
2,942.33 1,271.01
0.00 4,187.50
1,988,436.19 2,030,598.95
585,688.05 602,968.22
1,402,748.14 1,427,630.73
35,807.65 26,985.11
1,198.67 939.16
3,058.36 23,556.67
4,800.00 0.00
26,750.62 2,489.28
1,366,940.49 1,400,645.62
0.00 0.56

0.00 0.00

Us$ 1,366,940.49

US$ 1,400,646.18

US$ 1,640,930.09
1,607,790.58
1,988,436.19
1,366,940.49
1,366,940.49

5,886
200.00
232.24

Las notas que aparecen de la pagina 9 a la 42 son parte integral de los Estados Financieros.

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
(Reg. 2503) Auditores Externos
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US$ 1,690,283.91
1,640,930.09
2,030,598.95
1,400,645.62
1,400,646.18

5,823
200.00
240.53

. 10
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA
(Subsidiaria de Hencorp, Inc.)

(Compaiifa salvadorefia — nota - 1)
Estado de Cambios en el Patrimonio al 31 de diciembre de 2018 y 2017
(Expresados en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)

Resultados
Resultados del presente
Capital Reservas Acumulados ejercicio Total

Saldo al 31 de Diciembre de

2014 Us$ 1,147,400.00 US$ 92,856.32 US$ 233,041.65 US$ 323,257.29 US$ 1,796,555.26
Traslados a resultados acumulados 323,257.29 (323,257.29) 0.00
Dividendos declarados 0.00 0.00 (323,000.00) 0.00 (323,000.00)
Aumento de reserva legal 0.00 136,623.68 0.00 0.00 136,623.68
Resultados del ejercicio 0.00 0.00 0.00 1,300,393.88 1,300,393.88
Saldo al 31 de Diciembre de

2015 USs$ 1,147,400.00 US$ 229,480.00 US$ 233,298.94 US$ 1,300,393.88 US$ 2,910,572.82
Traslado de resultados acumulados 0.00 0.00 1,300,393.88 (1,300,393.88) 0.00
Capilatizacion 17,200.00 0.00 0.00 0.00 17,200.00
Dividendos declarados 0.00 0.00 (1,517,200.00) 0.00 (1,517,200.00)
Aumento de reserva legal 0.00 3,440.00 0.00 0.00 3,440.00
Resultado del ejercicio 0.00 0.00 0.00 1,440,871.09 1,440,871.09
Saldo al 31 de Dicieembre de

2016 US$ 1,164,600.00 US$ 232,920.00 US$ 16,492.82 US$ 1,440,871.09 US$ 2,854,883.91
Traslado de resultados acumulados i 0.00 1,440,871.09 (1,440,871.09) 0.00

0.00 0.00
Dividendos declarados (1,450,000.00) 0.00 (1,450,000.00)
0.00 0.00

Resultados del Ejercicio 0.00 1,400,646.18 1,400,646.18
Saldo al 31 de Diciembre de

2017 US$ 1,164,600.00 US$ 232,920.00 US$ 7,363.91 US$ 1,400,646.18 US$ 2,805,530.09
Traslado de resultados acumulados 0.00 0.00 1,400,646.18 (1,400,646.18) 0.00
Capitalizacion 12,600.00 0.00 0.00 0.00 12,600.00
Dividendos declarados 0.00 0.00 (1402,600.00) 0.00 (1402,600.00)
Aumento de reserva legal 0.00 2,520.00 0.00 0.00 2,520.00
Resultado del ejercicio 0.00 £.00 0.00 1,364,420.49 1,364,420.49
Saldo al 31 de Diciembre de

2018 US$ 1,177,200.00 US$ 235,440.00 US$ 5,410.09 JUS$ 1,364,420.49 US$ 2,782,470.58

El 19 de marzo de 2018, en Asamblea de Socios nimero 2 la Sociedad Titularizadora acordd incrementar el capital minimo
a un monto de U$ 1,177,200.00 incrementando el valor de US$ 12,600.00 mediante emisién de 63 nuevas acciones, las
cuales hacen un total de 5,886 acciones comunes y nominativas con un valor de U$ 200.00 dolares de los Estados Unidos
de América cada una, las cuales se encuentran totalmente suscritas y pagadas (Nota 12).

Las notas que aparecen de la pagina 9 a la 42 son parte integral de los Estados Financieros.

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
(Reg. 2503) Auditores Externos

~.Ing. Edudrdo Arturo Ajfaro Barillas
~Gerente General y Représentante Legal
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA
(Subsidiaria de Hencorp, Inc.)

(Compafiia salvadorefia — nota - 1)

Estado de Flujo de Efectivo al 31 de diciembre de 2018 y 2017
_(Expresados en délares de ios Estados Unidos de Norteamérica nota-2)
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"Flujo de efectivo por actividades de operacion

Entrada de operaciones de inversign propia Us$
Entrada por servicios ‘ ' ) ‘
Entrada por intereses y dividendos

Otras entradas relativas a operacié

Menos: .

Pagos por compra de inversidn propia

Pagos por costos de servicios ‘

Pago de remuneraciones y beneficios sociales

Pago de proveedores ‘

Pago de impuestos y contribuciones

Otros pagos relativos a operacion

Aumento (disminucidn) de efectivo ¥ equivalente de efectivo provenientes de
actividades de operacion

Flujo de efectivo por actividades de inversin

Entradas por venta de inversiones financieras

Entrada por venta de inmuebles Y equipos

Otros ingresos relativos a inversion

Menos:

Pagos por compra de inmuebles y equipos

Otros ingresos refativos a inversién

Disminucion de efectivo Y equivalente de efectivo provenientes de actividades de
inversign

Flujo de efectivo por actividades de financiamiento

Entrada de aportes de accionistas

Entrada de préstamos bancarios a corto y largo plazo

Entrada por operaciones de reporto

Otras entradas relativas a la actividad de financiamiento

Menos:

Amortizacion de préstamos obtenidos

Pago de dividendos y otras distribuciones

Otros pagos en efectivo relativos a la actividad de financiamiento

(Distninicidn) de efectivo Y equivalente de efectivo provenientes de actividades de
financiamiento :

Aumento (disminucion) neto de efective ¥ equivalente de efectivo

Saldo efectivo y equivalente de efectivo al inicio-del ejercicio

Saldo efectivo y eguivalente de efectivo al finalizar el efercicio Uss

2018 ‘ - 2017

10,978,306.44  US$ 7,785,597.34
3,342,710.10 '3,260,157.86
38,085.41 45,223.43
89,501.45 234,651.36
10,386,306.44 7,944,977.18
92,932.75 11,756.47
891,501.17 1,066,870.44
0.00 _ - 0.00
. 752,025.10 693,301.79
385,670.91 - 516,947.29
1,940,167.03 1,091,776.82
0.00 0.00
1359.45
0.00 0.00
4,693.73 2,195.45
0.00 ' 0.00
(4.334.28) (2,195.45)
- 0.00 "~ 0.00
1,080,000.00 1,269,001.30
0.00 3100,000.00
150,000.00 0.00
1,080,000.00 1,269,001.30
799,408.00 1,300,000.00
0.00 _3,100,000.00
(649,408.00) (1,300,000.00)
1,286,424, 75 (210,418.63)
143,761.11 354,179.74

1,430,185.86 US$ 143 761 11
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA

(Subsidiaria de Hencorp, Inc.)
(Compaiiia salvadorefia — nota - 1)
Estado de Flujo de Efectivo al 31 de diciembre de 2018 y 2017

(Expresados en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)
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Conciliacion de resultado neto con el efectivo y equivalente de efectivo
proveniente de las actividades de operacion

Resultados del ejercicio utilidad US$
Mas:

Ajuste al resultado del ejercicio:

Provisiones para incobrabilidad desvalorizacién de inversion del periodo
Depreciaciones y amortizaciones del periodo

Provisiones diversas del periodo

Otros

Menos:

Cargos y abonos por cambios netos en el activo y pasivo
Cuentas y documentos por cobrar

Cuentas y documentos por pagar

Gastos pagados por anticipado

Otros activos

Impuesto y contribuciones por pagar

Proveedores

Aumento (disminucién) de efectivo y equivalente de efectivo
provenientes de actividades de operacién uss$

Las notas que aparecen de la pagina 9 a la 42 son parte integral de los Estados Financieros.

S
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‘ _Ing. Eduardo Arturo Alfaro Barillas
L Gerente General y'Representante Legal

Contador General "

2018

1,366,940.49

0.00
15,931.31
0.00
585,688.05

(18,902.38)
84.28

0.00
588,880.67
(598,455.39)
0.00

1,940,167.03

US$ 1,400,646.18

0.00
24,830.07
0.00
602,968.22

39,720.27
(234,719.15)
0.00
(121,726.23)
(619,942.54)
0.00

Uss$ 1,091,776.82

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
(Reg. 2503) Auditores Externos
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HENCORP VALORES LTDA., TITULARIZADORA
(Subsidiaria de Hencorp, Inc.)

(Compaiiia salvadorefia— nota - 1) . 2. Q"UBL\C’*_(‘ ,/v'
Notas a los estados financieros al 31 de diciembre de 2018 y 2017 ' wwﬁb/
(Expresados en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2) : :

NOTA 1 CONSTITUCION E INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL

Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora de conformidad con el articulo ocho de la Ley de Titularizacion de
Activos presento testimonio de escritura de constitucion fechada dos de junio de dos mil ocho ante los oficio
~del Notario Zygmunt Brett Sanchez para autorizacion de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo
aprobada en sesién de Consejo Directivo nimero CD-veinticuatro/dos mil ocho, de fecha veinticuatro de
junio de dos mil ocho, siendo calificada favorablemente, realizando la escritura de constitucion el dos de
julio de dos mil ocho, ante los oficios notariales de Zygmunt Brett Sanchez e inscrita en el Registro de
Comercio al Nimero 22 del libro No. 2347 del Registro de Sociedades del Folio 180 al Folio 199 Fecha de
Inscripcion, San Salvador dieciséis de julio de dos mil ocho. Autorizando el asiento en el Registro Plblico
Bursatil en Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesion No. CD-37/2008 de
fecha 7 de octubre de 2008, siendo asentada en el Registro Especial de Titularizadoras de Activos, del
Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero de conformidad al articulo 6
de la Ley del Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el
Asiento Registral Unico No. TA-0001-2008 de Fecha 13 de Octubre de 2008, cuya certificacion No. SV0035-
2008 de fecha 13 de octubre de 2008.

En fecha cinco de marzo de dos mil doce se celebrd escritura de Modificacion de Pacto Social, ante los
oficios del notario Benjamin Rodriguez Juarez para autorizacion de la Superintendencia del Sistema
Financiero siendo aprobada en sesion de Consejo Directivo Numero CD-cero seis/dos mil doce, inscrita en
el Registro de Comercio al Numero 88 del Libro 2921 del Registro de Sociedades, dei Folio 444 al Folio 451,
fecha de inscripcion, San Salvador, once de mayo de dos mil doce.

En fecha diez de agosto de dos mil doce se celebrd escritura de Modificacion de Pacto Social, ante los oficios
del notario Gustavo Arnoldo Lozano Melara para autorizacion de la Superintendencia del Sistema Financiero
siendo aprobada en sesion de Consejo Directivo Niimero CD-treinta/dos mil doce, inscrita en el Registro de
Comercio al Numero 74 del Libro 2998 del Registro de Sociedades, del Folio 361 al Folio 390, fecha de
inscripcion, San Salvador, dos de octubre de dos mil doce.

En fecha veintinueve de abril de dos mil catorce se celebrd escritura de Modificacion de pacto social, ante
los oficios de la notario Ana Virginia Samayoa Baron de acuerdo con autorizacion favorable por la
Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesion CD-quince/dos mil catorce, inscrita en el
Registro de Comercio-al nimero 77 del libro 3249 del Registro de Sociedades, del folio 324 al folio 343,
fecha de inscripcién San Salvador catorce de mayo de dos mil catorce.

En fecha veintiuno de abril de dos mil dieciseis se celebro escritura de Modificacion de Pacto Social, ante
los oficios de la notario Lorena Elizabeth Rodriguez Herndndez para autorizacion de la Superintendencia del
Sistema Financiero siendo aprobada en sesion de Consejo Directivo Nimero CD-trece/dos mil dieciseis,
inscrita en el Registro de Comercio al Numero 26 del Libro 3580 del Registro de Sociedades, de! Foho 121
al Folio 144, fecha de inscripcion, San Salvador, veinte de mayo de dos mil dieciseis.



Pégina 10 dm
’ \,“Sw’ 0(’

3 2

En fecha veintitres de septiembre de dos mil dieciseis en Acta No. 13 de Junta General Extraord?naNrf@E;Iz:%If Ny

Ordinaria de accionistas, en puntos de caracter extraordinario, la asamblea de accionistas af:ordaron
transformar la naturaleza juridica de la sociedad, de una sociedad andnima a una de responsaﬁ{hdad,\‘-
limitada, para lo cual se nombra a ejecutor especsal para llevar a cabo el proceso de transformacion, s‘fendo s
aprobada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistma Financiero en sesion CD-47/2016 de
fecha 29 de diciembre de 2016, en fecha 22 de febrero de 2017 se inscribe en el Centro Nacional de
Registros al Numero 78 del Libro 3701 del Registro de Sociedades del Folio 333 al 352 la escritura de
modificacion de la sociedad. :

En fecha. nueve de mayo de dos mil dieciocho se celebré escritura de Modificacidn de Pacto Social, ante los
oficios del notario Gerardo Miguel Barrios Herrera para autorizacion de la Superintendencia del Sistema
Financiero siendo aprobada en sesion de Consejo Directivo Numero CD-Dieciséis/dos mil dieciocho, inscrita
en el Registro de Comercio al Numero 134 del Libro 3909 del Registro de Sociedades, del Folio 451 al Folio
472, fecha de inscripcion, San Salvador, veintiuno de junio de dos mil dieciocho.

Al 31 de diciembre de 2018 la compafiia es subsidiaria de Hencorp Inc., ya que esta posee una participacion
del 82.50% del capital social, por tanto, es controladora de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora.

NOTA 2 PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES UTILIZADAS

A continuacion, se presenta un resumen de las principales politicas contables:

Normas Tecnlcas para Sociedades Tltulanzadoras de Activos emitidas por la Superintendencia del Slstema
Financiero :

Los estados financieros adjuntos han sido preparados por la Titularizadora de Activos con base a las Normas
contables emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero, las cuales prevalecen cuando existe
conflicto con las Normas Internacionales de Informacion Financiera NIIF (Nota 19) '

Unidad Monetaria

La Ley de Integracion Monetaria aprobada con fecha 30 de noviembre de 2000, establece que a partir del
1 de enero de 2001, el délar de los Estados Unidos de Norteamérica, serd moneda de curso legal en El
Salvador y que todas las transacciones que se realicen en el sistema financiero, se expresaran en délares.
Los libros de la Titularizadora de Activos se Hevan en ddlares de los Estados Unidos de Norteamenca
representados por el simbolo § en los estados financieros adjuntos.

Principales politicas contables utiiizadas

a. Periodo contable :
El periodo contable de los estados financieros es del 1 de enero al 31 de dic:embre de cada ano.

b. Bases de preparacion y presentacion de los Estados Financieros ‘ :
Los estados financieros se preparan sobre la Base del Costo Histdrico y su presentacion de acuerdo
con normativas emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero.

C. Correcuon monetaria .
Los reconocimientos monetarios por variaciones en los precios de los bienes se reconocen en el
momento que se producen.

d. Bases de conversion
Las operaciones en moneda, diferente del dolar de los Estados Unidos de Norteamérica, se
contabilizan al tipo de cambio vigente al cierre del periodo, no obstante, al cierre del ejercicio la
compaiiia no ha realizado transacciones monetarias diferentes al ddlar estadounidense.
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para poner en buen funcionamiento el equipo adquirido. Actualmente la entidad unlcamente tiene
registrados bienes muebles.

f.  Depreciacion
La depreciacién de la propiedad, planta y equipo se realiza de la siguiente forma:

- Equipo de Computo y Mob:llarlo de Oficina 5 afos
- Vehiculos 4 anos

- La depreciacion registrada al 31 de diciembre de 2018 y 2017 corresponde a bienes muebles No
se poseen bienes inmuebles,

g. Otros Activos Corrientes
Los otros activos corrientes se registran en el momento de reallzarse la transaccmn reﬂeJandose a
su valor transado.

h. Impuestos Diferidos e Impuestos Sobre la Renta
De existir una diferencia significativa entre la base contable y la Ley de Impuesto Sobre la Renta,
se realizara el célculo del impuesto, de acuerdo con la Ley de Impuesto Sobre la renta,
reg|strandose contablemente la diferencia temporaria. :

i. Derechos sobre excedentes de patrimonios separados
Los derechos sobre excedentes de patrimonios separados se determman al momento de la
constitucién de los mismos.

~j- Indemnizacion _
Las indemnizaciones de los empleados se hacen sobre la base del Cédigo de Trabajo wgente

k. Gastos de emision y colocacion de valores de deuda
Los gastos de emision y colocacidn de valores de deuda, se determinan de acuerdo al estudio
realizado por las emisiones y colocaciones que se efectten.

I. - Ingresos de E!Xp|0taCIOn
Los ingresos de explotacion se registran sobre la base de lo ‘devengado aI momento de realizarse
la transaccion.

m. Flujo de Efectivo
Los flujos de efectivo de la compafiia, se realizan a través de la cuenta de bancos, todas aquellas
transacciones que no tengan relacion con la cuenta, se concilian y presentan en ef estado de fiujo
de efectivo.

n. Otros criterios contables adoptados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
. Financiera (NIIF) o exigidas por la Superintendencia del Sistema Financiero

De acuerdo con la normativa emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero, las licencias
y programas computacionales se registran como activos intangibles y se amortizan en un periodo
-razonable de uso. La administracion ha definido una vida util de 5 afos.

NOTA 3 CAMBIOS CONTABLES

Durante los periodos reportados al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no existieron cambios.
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NOTA 4 RIESGOS DERIVADOS DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Durante el periodo no se determinan riesgos en las inversiones en instrumentos financieros. %B <
4 t'u /

%

\\\" SAL fn"‘(’o 3
Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, tiene establecido consnderar de acuerdo al Manual de Gobierno
Corporativo que posee, identificar las dimensiones dentro del espectro de la empresa, basandose en las
Normas de Gobierno Corporativo para las Entidades Financieras (NPB4-48) emitida por la Superintendencia
del Sistema Financiero. De acuerdo a lo anterior Hencorp Valores adopa su Manual Integral de Riesgos,
resumiendo lo mas 1mportante a continuacion:

Gestion y control'integral de riesgos: .

La gestion de riesgos como tal implica la pleneacion, organizacion, direccion, ejecucion y seguimiento de
procesos, actividades y estrategias tendientes a la identificacion, evaluacion, medicion y monitoreo de los
riesgos, en la busqueda de la proteccion de los inversionistas, los Foridos de Titularizacion y la Soc:edad
Titularizadora como empresa.

Factores de rlesgo.
Los factores de riesgo estan conformados por los agentes o causas de las cuales se deriva el riesgo, es
decir, por todos los aspectos que contribuyen a su materializacion.

Riesgos

Riesgo Reputacional:

Proviene del potencial dafio comercial a la marca y prestigio de la empresa por operaciones que resulten
con problemas en el mercado derivados de la falta de informacion o de la falta de claridad en la
estructuracion del Fondo de Titularizacion, de sus documentos legales, o de las caracteristicas de los Valores
de Titularizacion. Asimismo, este riesgo también puede derivarse de la administracion inadecuada del
originador de los activos o flujos cedidos. El riesgo Reputacional se mitiga de forma significativa con la
adecuada divulgacion de toda la informacion relevante al inversionista para la inversion en los Valores de
Titularizacion, y del traslado completo de la informacion referente a las obligaciones de las partes
involucradas en una titularizacion, incluyendo las obligaciones del onglnador

Riesgo Operativo:

Se presenta en la forma operatwa en que se manejen los Fondos de Titularizacion, para dar cumplimiento
a las obligaciones administrativas, fiscales y relacionados con inversionistas de Valores de Titularizacion
colocados, de acuerdo con Contratos de Titularizacion firmados en la integracion de los Fondos de
Titularizacion, normativa emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero y Ley aphcabies ala
Empresa como tal y los Fondos de Titularizacion.

Riesgo de fraude interno o externo:

Proviene de la posibilidad de que los activos de la sociedad Titularizadora o de los Fondos de Titularizacion
sean victimas de fraudes perpetrados por personas que laboran internamente en la empresa, o por parte
de proveedores o clientes. La contingencia del fraude es mitigada por esquemas operativos que maximicen
el trabajo por conducto de entidades autorizadas por la Superintendencia del Sistema Financiero, y por el
adecuado seguimiento y control del uso de fondos interno para evitar de forma preventiva el fraude,

Dafios materiales: . '

Proviene de la interrupcién de las operaciones de la empresa debido a dafios relevantes que interrumpan
los negocios afectando instalaciones fisicas o sistemas. Este riesgo se mitiga por medio de redundancias
en la operacion de sistemas que permitan levantarlos operativamente de forma oportuna, y de operar en
instalaciones adecuadas que eviten riesgos de dafios materiales o humanos.



NOTA 5 SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la sociedad presenta un saldo por US$ 91,449.29 y US$ 108; :
respectivamente que corresponde a otras cuentas por cobrar a personal.

Hencorh Valores, LTDA., - Titularizadora, es miembro del grupo de Hencorp Capital, LCy tiene transacciones’
y relaciones importantes con miembros del grupo. ‘

Otras Inversiones en Titulos Valores o
Los movimientos registrados de las cuentas por cobrar a compafiias relacionadas en-concepto de Otras
Inversiones en Titulos Valores, al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, se detallan a.
contmuacmn ‘

_ Transacciones al 31 de Transacciones al 31 de
Conceptos diciembre de 2018 diciembre de 2017
Inversiones efectuadas 3,280,000.00 - 3,156,775.09
Ingresos obtenidos por rendimientos _6,563.15 | . 4,161.69

El saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2018 y 31 de d|Ciembre de 2017 era de US$ 0.00

Obllgacmnes con entidades del exterior '

De igual manera la sociedad Hencorp Valores, LTDA. Titularizadora, adquirio prestamos con la sociedad

. Hencorp Capital, LC situada en Miami, FL Estados Unidos, con el fin de adquirir inversiones en la Bolsa de
Valores de El Salvador y poder obtener rendimientos. Al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de

2017 la sociedad no revelaba saldo en obligaciones con entidades del exterior, adeudado a Hencorp

Becstone Capital, LC.- '

Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, forma parte de Grupo Hencorp LC un grupo solido comprometido .
a ofrecer plataformas de servicios, oportunidades de fondos de inversion, y cuyo objetivo es ayudar a sus
clientes a alcanzar el éxito financiero en un negocio global. Hencorp Inc., posee mas del 25% de

participacién accionaria en Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora asi como poder administrativo.

Al 31 de diciembre de 2018 la cuenta por pagar relacionadas presenta un saldo de US$150,000.00, el cual

corresponde a la deuda por pagar por acciones adquiridas en fecha 18 de junio de 2018 a la sociedad

Hencorp, 5.A. de C.V. Casa Corredora de Balsa.

NOTA 6 IMPUESTO SOBRE LA RENTA - DIFERIDO

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el saldo del impuesto sobre la renta diferido es de US$ 0.00.

Al 31 de diciembre de 2018 el saldo de otros impuestos por pagar de Pago a Cuenta ISR asciende a
$4,512.83, al 31 de diciembre de 2017 el saldo de otros impuestos pora pagar es de $0.00

Al 31 de diciembre de 2018 el saldo del impuesto sobre la renta es de US$ 585,688.05 y para el 31 de
diciembre de 2017 es de US$ 602,968.22

El célculo del impuesto sobre la renta para el ejercicio al 31 diciembre de 20‘18 es el siguiente:

Calculo Diferencia Impuesto a

Impuesto Temporaria Pagar
Resultados sujetos de ISR al 31 de diciembre 2018 1,952,628.54 585,788.56 0.00  585,788.56 ¢
Menos )
Reserva Legal 2,520.00 (756.00) 0.00 (756.00)

Ingreso por Utilidades Bolsa de Valores 1,226.75 (368.02) . 0.00  (368.02)



Calculo Diferencia
Impuesto Temporaria -

Mas ;

Gastos No Deducibles

IVA proporcionalidad ‘ 2,925.69 - 877.71 . 0.00 877.71

Impuesto operaciones financieras y CECS 189.81 56.94 0.00 56.94

Reserva legal no deducible de ingresos no gravados 091 . 027 ; 0.27

Gastos no deducibles o 295.30 8859 - - 0.00 . 88.59
. Utilidad Fiscal sujeta de Impuesto de Renta 1,952,293.50

Impuesto Sobre la Renta ‘ 585,688.05

Conclllacsén Impuesto Renta y Calculo ISR Diferido ' 585,688.05 0.00 585,688.05

Al 31 de diciembre de 2018 la cuenta de Impuesto sobre la renta por pagar y diferido esta compuesta por
un monto de US$ 585,688.05, que corresponde al impuesto sobre la renta del ejercicio.

El calculo del impuesto sobre Ié renta para el ejercicio al 31 diciembre de 2017 es el siguiente:

Calculo Diferencia  Impuestoa
: : Impuesto Temporaria Pagar

Resuitados su1etos de ISR al 31 de diciembre 2017 2,003,614.40 601,084.32 - 0.00 601,084.32

Menos ‘

Reserva Legal 0.00 0.00 ; 0.00 0.00

Ingreso por Utilidades Bolsa de Valores - ‘ 1,929.94 . (578.98) 0.00 (578.98)

Mas ' _ ' :

Gastos No Deducibles )

IVA proporcionalidad . 5,754.06 1,726.22 0.00 1,726.22

Impuesto operaciones financieras y CECS 628.97 188.69 0.00 : 188.69

Impuestos municipales enero y febrero 2016 673.68 202.10 . 202.10

Gasto calculo ISR afio 2016 691.80 207.54 ° , 207.54
- Gastos no deducibles 461.10 .138.33 0.00 - 138.33
* Utilidad Fiscal sujeta de Impuesto de Renta 2,009,894.07

Impuesto Sobre la Renta. ' ' 602,968.22 5

Conciliaciéon Impuesto Renta y Calculo ISR Diferido 602,968.22 0.00 602,968.22

Al 31 de diciembre de 2017 Ia cuenta de Impuesto sobre la renta por pagar'y diferido esta compuesta por
un monto de US$ 602,968,22 que corresponde al impuesto sobre la renta del ejercicio.
NOTA 7 ACTIVOS CORRIENTES

Al 31 de diciembre de 2018.y 2017 se tienen otros activos corrientes de acuerdo-al siguiente detalle:

A) Depésitos en Bancos e Intermediarios Financieros no Bancarios:

Al 31 de Al 31 de
diciembre de diciembre de
2018 2017
Bancos e intermediarios locales :
Depdsitos en cuentas corrientes USss$ 1,362,521.67 Us$ 119,031.62
Depdsitos en cuentas ahorro © 51,902.59 : 4,163.62

Depositos a Plazo 15,000.00 .1 5,000.00
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Bancos y financieras del exterior ':“’
Depositos en cuentas corrientes 461.60 5,265.87 '
Total Bancos e Intermediarios Fmanc:eros no ) .
Bancarios uss 1,429,885.86 US$ 143,461.11
B) Cuentas y Documentos por Cobrar: :
' Al 31 de Al 31 de
diciembre de diciembre de
: 2018 2017
Otras cuentas por cobrar - US$ 562,512.27 Us$ 560,242.27
Otros ‘ 197,785.73 - 165,259.41
Total Cuentas y Documentos por Cobrar Us$ 760 298.00 uUss 725,501.68
La cuenta de otros, representa cuentas por cobrar con cargo a Fondos de Tltularizaaon en proceso de
integracion.
C) Inversiones Financieras
Al 31 de diciembre de 2018, la sociedad cuenta con inversiones fi inancieras por un valor de U$ 2, 395 000 00
las cuales se detallan a continuacion:
a) Inversiones en 500 Acciones Conservadas para Negociacion de la Bolsa'de Valores de El Salvador,
- S.A. de C.V. por US$ 22,000.00, adquiridas por medio de la Bolsa de Valores con fecha 03 de
junio de 2013 a valor de US$44.00 cada una; asi como Inversion de 150,000 acciones preferentes
de valor nominal de US$1 compradas en fecha 18 de junio de 2018 a la sociedad Hencorp, S.A. de
C.V. Casa Corredora de Bolsa por $150, 000.00, las cuales suman un monto de US$172 000.00,
al 31 de dictembre de 2018.
b) Inversiones disponibles para la venta por U$ 2,223,000.00, la cual se encuentran integrada de la
siguiente manera:
Fecha Valor'transado Fecha de
operacion Corredor de Bolsa de Valores Titulo USs$ liquidacién
20/12/2018 Hencorp, S.A. de C.V. VTHVANDO1 2,223,000.00 | 20/12/2018 7
TOTAL 2,223, 000.00

Al 31 de diciembre de 2017, la sociedad cuenta con inversiones financieras por un valor de U$ 2, 987 000.00
tas cuales se detallan a continuacion:

Inversiones en 500 Acciones Conservadas para Negociacion de la Bolsa de Valores de El Salvador,

a)
LTDA. de C.V. por US$ 22,000.00, adquiridas por medio de la Bolsa de Valores con fecha 03 de
junio de 2013 a valor de US$44.00 cada una.
b) Inversiones disponibles para la venta — reportos de venta por U$ 2,560,000.00 la cual se
encuentran integrada de la siguiente manera: ;
Fecha - Valor transado Fecha de
operacion . Corredor de Bolsa de Valores Titulo uUss$ liquidacién
27/12/2017 Prival Securities El Salvador, LTDA. de C.V. VTHVANDO1 2,560,000.00 | 27/12/2017
TOTAL 2,560,000.00 .




¢) Inversiones en fondos de titularizacion por valor de US$ 405,000.00 los cuales estan |ﬁtégrados

de la siguiente manera:

v Se tienen inversiones en VTHVANDO1 Disponibles para la Venta, adquirridas poi medio de la
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Bolsa de Valores de El Salvador; LTDA. de C.V., con fecha 26 de octubre de 2017 por un monto
de US$ 460,000. Durante. el ejercicio 2017 inicialmente se tenia un saldo por U$ 460,000.00
menos amortizaciones efectuadas por U$ 55,000.00, quedando un monto de U$ 405,000.00, los
cuales tienen las siguientes caracteristicas: ;
VTHVANDO1 - Tramo 27

Denominacion del

Fondo de Titularizacién — Hencorp Valores — ANDA 01” (VTHVANDO1)

Emisor:

Hencorp Valores,

Tasa de interés a pagar: 6.75% anual

Tipo de tasa : Fija

LTDA., Titularizadora, en caracter de
Administradora del “Fondo de Titularizacion — Hencorp Valores - ANDA 01" (FFHVANDOl)
Denominacion de la Emision: “Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al

.Forma de pago de capital e intereses: Mensuales
Valor minimo y multiplos de contratacion de anotaciones electronicas de valores en cuenta:
US$100.00 y multiplos de cien ddlares de los Estados Unidos de América.
Fecha de vencimiento: 26 de marzo de 2019

Plazo del tramo: 17 meses

NOTA 8 MUEBLES

Los bienes muebles se amortizan bajo el método de linea recta, considerandoles una vida (til de 60 meses.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el detalle de los bienes muebles se muestra a continuacion:

Mobiliario y Equipo de Oficina
Saldo al 31 de diciembre de 2013
Aumentos

Saldo al 31 de diciembre de 2014
Aumentos

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Aumento

Saldo al 31 de dluembre de 2016
Aumento )
Saldo al 31 de diciembre de 2017
Aumento . ‘

Saldo al 31 de diciembre de 2018

Equipo de Computo
Saldo al 31 de diciembre de 2013
Aumentos
Saldo al 31 de d|c1embre de 2014
Aumentos
Saldo al 31 de diciembre de 2015
Aumento

" Saldo al 31 de diciembre de 2016
Aumento
Saldo al 31 de diciembre de 2017
Aumento
Saldo al 31 de diciembre de 2018

uss

Depreciacion Valor Pendiente
Valor Original Acumulada Depreciar
1,321.24 US$ (929.20) US$ 392.04
0.00 (233.42) : (233.42)
1,321.24 (1,162.62) 158.62
0.00 (132.17) (132.17)
1,321.24 (1,294.79) 26.45
0.00 (26.45) (26.45)
1,321.24 (1,321.24) 0.00
940.16 (125.36) 814.80
2,261.40 (1,446.60) 814.80
0.00 (188.03) (188.03)
2,261.40 (1,634.63) 626.77

Valor Original

Depreciacion

Valor Pendiente

7,937.17 (4,979.20) 2,957.97
2,678.00 (851.38) 1,826.62
10,615.17 ( 5,830.58) 4,784.59
4,560.54 (2,121.35) 2,439.19
15,175.71 (7,952.05) 7,223.66
6,119.91 (2,943.41) 3,176.50
21,295.62 (10,895.46) 10,400.16
1,181.42 (3,570.31) (2,388.89)
22,477.04 (14,465.77) 8,011.27
2,649.63 - (2,407.38) 242.25
25,126.67 (16,873.15) 8,253.52
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Vehiculos Valor Original Depreciacion

. Saldo al 31 de diciembre de 2013 ) 103,648.25  (8,637.35)

Aumentos 0.00 (20,730.00)

Saldo al 31 de diciembre de 2014 103,648.25 (29,367.35) 74, 280 90
Aumentos ' 0.00 ‘ (20,729.64) - (20,729.64)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 103,648.25 (50,096.99) 53,551.26
Aumento ‘ 1,619.00 (20,931.69) ' (19,312.69)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 ‘ '105,267.25 (71,028.68) . - 34,238.57
Aumento 0.00 (21,134.40) (21,134.40)
saldo al 31 de diciembre de 2017 105,267.25 (92,163.08) . 13,104.17
Aumeno 0.00 (12,497.05) - (12,497.05)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 105,267.25 - (104,660.13) 607.12
TOTALES ' ‘ Valor Original Depreciacién _Valor Pendiente
Saldo al 31 de d|c1embre de 2013 112,906.66 . - (14,545.75) 98,360.91
Aumentos - 2,678.00 (21,814.80) (19,136.80)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 115,584.66 (36,360.55) : 79,224.11
Aumentos 4,560.54 : (22,983.28) (18,422.74)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 120,145.20 ) (59,343.83) 60,801.37
Aumentos 7,738.91 (23,901.55) (16,162.64)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 127,884.11 (83,245.38) 44,638.73
Aumentos . 2,121.58 (24,830.07) ‘ (22,708.49)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 130,005.69 (108,075.45) 21,930.24
Aumentos 2,649.63 ' (15,092:46) ~ (12,442.83)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 uss 132,655.32  US$ (123,167.91) - US$ . 9,487.41

NOTA 9 ACTIVOS INTANGIBLES

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la cuenta de intanbigles no tuvo movimientos y no presento saldo.

NOTA 10 CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de d|c1embre de 2018 y 2017 el saldo de dicha cuenta el detalle se presenta a contlnuauon

" Al 31 de " Al 31de
diciembre de - diciembre de
' 2018 ’ 2017
Retenciones por pagar US$ 6,512.07 US$ 5,362.96
Impuestos retenidos _ 11,932.66 - ] - 11,190.39
Cuentas por pagar servicios ' 9.04 8.96
Provisiones por pagar 468,010.76 469,817.94
Total Cuentas por Pagar Uss 486,464.53 US$ 486,380.25

NOTA 11 PROVISIONES

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no se tienen cuentas por pagar como provisiones diferentes de los
mostrados en el balance general.
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Al 31 de diciembre de 2018, el capital social asciende a US$ 1,177,200.00, el cual fue aumentado de acu
a autorizacion de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo aprobada en sesion de Consejo
Directivo Nimero CD-dieciseis/dos mil dieciocho, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 134 del
Libro 3909 del Registro de Sociedades, del Folio 451 al Folio 472, fecha de inscripcion, San Salvador,
veintiuno de junio de dos mil dieciocho; Quedando la composicion accionaria de la manera siguiente:

Participacion Porcentaje
SOCIO Social Participacion
Hencorp, Inc 4,856 82.50%
FHH Corp , 371 6.30%
Eduardo Arturo Alfaro Barillas 659 11.20%
TOTAL _ 5,886 100.00%

La sociedad posee como socio controlador a Hencorp, Inc. con 4,856 de participacion social que ascienden
a US$ 971,200.00 siendo la participacion del 82.50% del total del capital; lo cual fue informado a la
Superintendencia del Sistema Financiero oportunamente para la constitucién de la sociedad.

Los socios de conformidad con acta nimero 3, de Asamblea de Socios, de fecha 14 de diciembre de 2018,
deciden transferir sus participaciones sociales a favor de la Sociedad Panamefia Hencorp V. Holdings S. de
R.L., dicha transferencias constituird un aporte al capital social de ésta en especie, la transferencia de
partxcupacmnes segun corresponda, siendo aprobada por la Superintendencia del Sistema Financiero en
sesion No. CD-02/2019, de fecha 10 de enero de 2019,

Al 31 de dociembre de 2017, el capital social asciende a US$ 1,164,600.00, el cual fue aumentado de
acuerdo a autorizacién de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo aprobada en sesién de Consejo
Directivo Nimero CD-trece/dos mil dieciseis, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 26 del Libro
3580 del Registro de Sociedades, del Folio 121 al Folio 144, fecha de inscripcién, San Salvador, veinte de
mayo de dos mil dieciseis; con fecha 23 de septiembre de 2016 se realizo traspaso de acciones, siendo
debidamente informado al Superintendencia del Sistema Financiero. Quedando la composuzlon accionaria
de la manera siguiente:

~ Porcentaje
ACCIONISTA No. Acciones Participacion
Hencorp, Inc 4,804 82.50%
FHH Corp 367 6.30%
Eduardo Arturo Alfaro Barillas 652 11.20%
TOTAL 5823  100.00% -

Durante el periodo no se-tuvieron incumplimientos en el nivel minimo de patrimonio.

NOTA 13 CONTINGENCIAS

‘Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no se tienen pasivos contingentes.

NOTA 14 CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no se tienen cauciones obtenidas de terceros.
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NOTA 15 SANCIONES

Durante el periodo 2018 y 2017, no se tuvieron sanciones por mcumphmlento de pdrte de
Superintendencia del Sistema financiero.

NOTA 16 OTRAS REVELACIONES IMPORTANTES Y HECHOS POSTERIORES

1) La administracién de Valdres de Titularizacion, al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017
se refleja en la cuenta de Otras Contingencias y Compromisos, siendo el saldo total en admlnlstraC|on
de US$ 607,067,714.88 y US$ 633 428 015.29 respectivamente.

Los Valores de Titularizacion Admlmstrados al 31 de diciembre de 2018 se detallan a continuacion:

a. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
~ Hencorp Valores — Asociacion Liceo Frances Cero Uno

Segun acta No. 10 de Junta Directiva, de fecha 22 de mayo de 2010, se sometié a la aprobacion de la Junta

- Directiva de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de “Valores

de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Asociacion Liceo

Francés 01", por un monto de hasta Dos Millones Quinientos Ochenta Mil Ddlares de los Estados Unidos de

America ($2,580,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia

del Sistema Financiero, en sesion No. CD-11/2010 de fecha 16 de junio de 2010, asentandose en el Registro

Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema
Financiero, de conformidad al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la
Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unlco No. EM-0038-2010 de fecha 23 de noviembre de

2010. _

En fecha tres de marzo de dos mil diecisiete segtin acta 3 de Consejo de Gerentes de Hencorp Valores, = -
Limitada, Titularizadora, acordd, autorizd y llevé a cabo la redencion anticipada Total condicionada de
Valores de Titularizacion, Titulos de deuda con cargo al Fondo de Titularizacién Hencorp Liceo Frances Cero
Uno — FTHVALF Cero Uno — Tramo 1. Al 31 de diciembre de 2017 el Saldo existente del excedente del Fondo
‘por la cantidad US$28,329.63 (Veintiocho Mil Trescientos Veintinueve 63/100 Dolares) Los excedentes a
favor de la Asociacion Liceo Francés fueron entregados con fecha 09 de febrero de 2018.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el saldo registrado es de US$ 0.00.

b. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacién

" Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Uno

Segun acta No. 16 de Junta Directiva, de fecha 24 de septiembre de 2010, se someti¢ a la aprobacion de
la Junta Directiva de la compaiiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Salvador 01”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Délares de
los Estados Unidos de América (US$ 20,815,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesion No. CD-24/2010 de fecha 7 de diciembre de 2010, .
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero, de conformidad al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y
articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No EM-0044-
2010 de fecha 27 de diciembre de 2010.



En fecha trece de noviembre de dos mil quince segun acta 95 de Junta Directiva de Hencorp Val
Sociedad Andnima, Titularizadora, acordd, autorizo y llevé a cabo la redencion anticipada Total condicionada
de Valores de Titularizacion, Titulos de deuda con cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Salvador Cero Uno — FTHVAMS Cero Uno — Tramo I y Tramo II. Al 31 de diciembre de
2015 el Saldo existente del excedente del Fondo por la cantidad US$523,966.67 (Quinientos Veintitrés Mil
Novecientos Sesenta y Seis 67/100 Délares), al 31 de diciembre de 2016 US$3,975.00 (Tres Mil Novecientos
Setenta y Cinco 00/100 Ddlares). Los excedentes a favor de la Alcaldia de San Salvador fueron entregados
con fecha 03 de sept|embre de 2016. '

Al 31 de diciembre de 2018 y 31 de dlClembre 2017 el saldo registrado es de US$ 0.00;

c. Emisién de Valores de Titularizaciéon — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Tltu!arlzacmn
Hencorp Valores — Alcaldla Mumcmal de Antiguo Cuscatlan Cero Uno

Segun acta No. 23 de Junta Directiva, de fecha 14 de junio de 2011, se somet:o ala aprobacmn de la Junta
Directiva de la compaiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de “Valores
de Titularizacién” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal
de Antiguo Cuscatlan 01”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Délares de los
Estados Unidos de América (US$ 10,488,500.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesién No. CD-15/2011 de fecha 28 de julio de 2011 y
sesion de Concejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-01/2011 de fecha 22 de
septiembre de 2011, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico
Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al
articulo 78 de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado
de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No.
EM-0022-2011 de fecha 03 de octubre de 2011. Las caracteristicas de la em|5|on del Fondo se detallan a
continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo

- al FTHVAAC CERO UNO.

2. Denominacion de la Emisién: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan Cero Uno, cuya abreviacion
es VTHVAAC CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAAC CERO UNO

"~ representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Diez Millones Cuatrocientos Ochenta y Ocho Mil Quinientos Dolares de los

Estados Unidos de América. :

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacion de Anotaciones Electronicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Tutulanzadora, en caracter de administrador de
FTHVAAC CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacién del Originador: Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan.

8. Plazo: Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Tasa de Interés a Pagar: 6.00% anual

10. Fecha de Colocacidn: 7 de octubre de 2011

11, Fecha de Liquidacién: 10 de octubre de 2011

12. Fecha de vencimiento: 10 de octubre de 2019

SCRIPCION °
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En fecha tres de octubre de dos mil dieciocho segln acta 52 de Consejo de Gerentes de Hencorp®
Ltda., Titularizadora, acordd, autorizo y llevé a cabo la redencion anticipada Total condicionada-de
de Titularizacion, Titulos de deuda con cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municip
de Antiguo Cuscatlan Cero Uno — FTHVAAC Cero Uno — Tramo I. Al 31 de diciembre de 2018 el Saldo
existente por pagara a proveedores de US$26,500.00 y excedente del Fondo por la cantidad US$146,702.82,
a favor de la Alcaldia de Antiguo Cuscatlan 01, se encuentra pendiente de liquidar contra aprobacion de
terminacion de contratos de titularizacion a ser emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero.

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo registrado es de US$ 0.00; al 31 de d;cnembre de 2017 es de uss$
3,017,081.20.

d. Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con carqgo al Fondo de Tltularlzacmn
Hencorn Valores ‘Alcaldia Mumcnpal de Santa Tecla Cero Uno . .

Segun acta No. 26 de Junta Directiva, de fecha 19 de septiembre de 2011, se sometié a la aprobacion de
la Junta Directiva de la compaiiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emisién de
"Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de Santa Tecla 01", por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Délares de los
Estados Unidos de América (US$ 4,418,400.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de
la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-05/2011 de fecha 19 de octubre de 2011, asentandose
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia
del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0023-2011 de fecha 16 de noviembre
de 2011. Las caracteristicas de la emisién del Fondo se detallan a contmuacaon

En‘fecha uno de noviembre de dos mil dieciséis segin acta 117 de Junta Directiva de Hencorp Valores,

Sociedad Anonima, Titularizadora, acordd, autorizo y llevo a cabo la redencién anticipada Total condicionada

de Valores de Titularizacion, Titulos de deuda con cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia -
Municipal de Santa Tecla Cero Uno — FTHVAST Cero Uno — Tramo I. Al 31 de diciembre de 2017

US$64,971.84 (Sesenta y Cuatro Mil Novecientos Setenta y Uno 94/100 Dolares), al 31 de diciembre de

2016 el Saldo existente del excedente del Fondo por la cantidad US$165,838.19 (Ciento Sesenta y Cinco

Mil Ochocientos Treinta y Ocho 19/100 Dolares). Los excedentes a favor de la Alcaldla de Santa Tecia fueron

entregados con fecha 22 de junio de 2018. :

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el saldo registrado es de US$ 0.00.

‘e, Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Tltulanzamon
Hencorp Valores — Apoyo Integral Cero Uno ;

Segln acta No. 40 de Junta Directiva, de fecha 01 de agosto de 2012, se sometid a la aprobacién de la
Junta Directiva de la compafia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emisién de
"Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Apoyo
Integral 01", por un monto de hasta Quince Millones Ochocientos Mil Délares de los Estados Unidos de
América (US$ 15,800,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-28/2012 de fecha 27 de julio de 2012, asentandose en el
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del
Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0012-2012 de fecha 02 de agosto
de 2012. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:.
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Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
-al FTHVINT CERO UNO.,

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda a cargo del Fondo de

- Titularizacién Hencorp Valores Apoyo Integral Cero Uno, cuya abreviacion es VTHVINT CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVINT CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adetante “"Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4, Monto de la Em|5|on Hasta Qumce Millones Ochocientos Mil Dolares de los Estados Umdos de

. América.

5. Valor Minimo y Multipios de Contratacion de Anotaciones Electronicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVINT CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.
7. Denominacion del Originador: Sociedad de Ahorro y Credlto Apayo Integral LTDA.
8. Plazo Tramo 1: Cuarenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
9. Plazo Tramo 2: Ochenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de Ia liquidacion.
10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.00% anual
11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.75% anual
12. Fecha de Colocacién: 8 de agosto de 2012
13. Fecha de Liquidacion: 10 de agosto de 2012
14, Fecha de vencimiento Tramo 1: 10 de agosto de 2016
- 15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 10 de agosto de 2019 -

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo registrado es de US$ 2,184,760.00; ai 31 de diciembre de 2017
es de US$ 5,461,900.00. j

f.Emisién de Valores de Titularizacidon — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacién
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de Sonsonate Cero Uno

SegUn acta No. 37 de Junta Directiva, de fecha 21 de mayo de 2012, se sometio a la aprobacion de la Junta
Directiva de la compafia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de “Valores
de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal
de Sonsonate 01", por un monto de hasta Doce Millones Cuatrocientos Ochenta y Siete Mil Délares de los
Estados Unidos de América (US$ 12,487,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-40/2012 de fecha 03 de octubre de 2012,
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Plblico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de
Supervision y Regulacién del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0019-2012 de fecha
16 de octubre de 2012. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVASO CERO UNQ.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de-
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Sonsonate Cero Uno, cuya abrewamon es
VTHVASO CERO UNO.




representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emisién: Hasta Doce Millones Cuatrocientos Ochenta y S|ete Mil Dolares de los Estados
Unidos de América.

5. Valor Minimo y Multiplos de Contratacién de Anotaciones Electronicas de Valores de Cuenta Cien

- ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacién del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carécter de admlmstrador de
FTHVASO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Alcaldia Municipal de Sonsonate.

‘8. Plazo Tramo. 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Plazo Tramo 2: Ciento Veinte meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion:

10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.15% anual

11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.55% anual

12. Fecha de Colocacion: 18 de octubre de 2012

13. Fecha de Liquidacion: 19 de octubre de 2012

14, Fecha de vencimiento Tramo 1: 19 de octubre de 2017

15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 19 de octubre de 2022

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo registrado es de US$ 6,439,295.00; al 31 de diciembre de 2017
es de US$ 7,783,394.00. En el mes de mayo de 2017 se conciliaron saldos y realizo ajuste contable por
$950,596.00 de los valores de trtulanzacuon administrados con el saldo de los valores de titularizacion
del fondo de titularizacion. ;

g. Emisién de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Dos

Segun acta No. 42 de Junta Directiva, de fecha 10 de octubre de 2012, se sometio a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo de1 “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Salvador 02”, por un monto de hasta Diez Millones Quinientos Treinta y Nueve Mil Dolares .
de los Estados Unidos de América (US$ 10,539,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo
Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-02/2013 de fecha 9 de enero de 2013,
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores. del Registro Publico Bursatil que lleva la
‘Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de
Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0002-2013 de fecha
23 de enero de 2013.

En fecha diecinueve de noviembre de dos mil quince segin acta numero 96 de Junta Directiva de Hencorp
Valores, Sociedad Andnima, Titularizadora, se acordd, autorizo y llevo a cabo la redencion anticipada Total
condicionada de Valores de Titularizacion, Titulos de deuda con cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Dos — FTHVAMS Cero Dos — Tramo I y Tramo II. El Saldo
existente del excedente del Fondo por la cantidad US$455,829.39 (Cuatrocientos Cincuenta y Cinco
Ochocientos Veintinueve 39/100 Ddlares), al 31 de diciembre de 2016 US$4,500.00 (Cuatro Mil Quinientos
00/100 Délares), Los excedentes a favor de la Alcaldia de San Salvador fueron entregados con fecha 03 de
septiembre de 2016. ' -

Al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre 2017 el saldo registrado es de US$ 0.00;



Hencorp Valores — Comision Ejecutiva Portuaria Autéonoma Cero Uno

Segun acta No. 45 de Junta Directiva, de fecha 29 de noviembre de 2012, se sometio a la aprobacién de la
Junta Directiva de la compaiiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, Ia autorizacion para la emisién de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores
Comisioén Ejecutiva Portuaria Auténoma 01", por un monto de hasta Ochenta Millones Trescientos Cincuenta
y Cuatro Mil Novecientos Dodlares de los Estados Unidos de América (US$ 80,354,900.00). El Asiento
Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-05/2013
de fecha 30 de enero de 2013, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro
Publico Bursétil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Plblico, de conformidad
al articulo 78 de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de
Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral
Unico No. EM- 0003-2013 de fecha 14 de febrero de 2013 Las caracteristicas de la emision del Fondo se
detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacién —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su parttupacmn individual en un crédito colectlvo con cargo
-al FTHVCPA CERO UNO.

2. Denominacion de la- Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo dei Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuana Auténoma Cero Uno, cuya abreviacion
es VTHVCPA CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVCPA CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Setenta y Siete Millones Setecientos Mil Dolares de los Estados Umdos
de América.

5. Valor Minimo y Mlltiplos de Contratacion de Anotaciones Eiectromcas de Vaiores de Cuenta Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA,, Titularizadora, en caracter de admrmstrador de

FTHVCPA CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

Denominacion del Originador: Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma.

Plazo Tramo 1: U$ 3,900,000.00, Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacién.

Plazo Tramo 2: U$ 38,344,000.00, Ciento Cuarenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha

de la liquidacion.

10. Plazo Tramo 3: U$ 16,044,000.00 Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la
liquidacion.

11. Plazo Tramo 4: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados apartir de la fecha de la
liquidacion '

12. Plazo Tramo 5: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la
liquidacion ; o '

13. Plazo Tramo 6: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la
liquidacion o :

- 14. Plazo Tramo' 7: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la

liquidacion '
15. Tasa de Interés Tramo 1: 4.75% anual
16. Tasa de Interés Tramo 2: 5.15% anual
17. Tasa de Interés Tramo 3: 5.93% anual
18. Tasa de Interés Tramo 4: 6.99% anual
19. Tasa de Interés Tramo 5: 6.99% anual
20. Tasa de Interés Tramo 6: 6.99% anual
21. Tasa de Interés Tramo 7: 6.99% anual

© 2N
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22. Fecha de Colocacion: 18 de febrero de 2013

23. Fecha de Liquidacion: 18 de febrero y marzo de 2013

24. Fecha Liquidacion Tramo 4, 5, 6 y 7: 19 de octubre de 2015
25. Fecha de vencimiento Tramo 1: 18 de febrero de 2018

26. Fecha de vencimiento Tramo 2: 18 de febrero de 2025

27. Fecha de vencimiento Tramo 3: 18 de febrero de 2028

28. Fecha de vencimiento Tramo 4: 19 de octubre de 2030

29. Fecha de vencimiento Tramo 5: 19 de octubre de 2030

30. Fecha de vencimiento Tramo 6: 19 de octubre de 2030

31. Fecha de vencimiento Tramo 7: 19 de octubre de 2030

Al 31 de diciembre de 2018 el saldo registrado es de U$ 56,277,829.01; al 31 de diciembre de 2017 es
de US$ 64, 088 617.20

i. Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Tntulanzacmn
Hencorp Valores — Corporacion Piramide 01

Segln acta No. 54 de Junta Directiva, de fecha 21 de agosto de 2013, se sometio a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emision de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
Corporacion Piramide 01", por un monto de hasta Ocho millones Cuatrocientos Quince Mil Délares de los
Estados Unidos de América (US$ 8,415,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de
la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-30/2013 de fecha 31 de julio de 2013, asentandose en
el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del
Sistema Financiero en el Registro Pdblico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision. y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0013-2013 de fecha 20 de agosto
de 2013. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

“1. - Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVCOP CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Corporacién Piramide Cero Uno, cuya abreviacion es VTHVCOP CERO
UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVCOP CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Ocho Millones Cuatrocientos Qumce Mil Délares de los Estados Unidos

- de América.

5. Valor Minimo y Mdiltiplos de Contratacién de Anotaciones Electromcas de Valores de Cuenta: Cien
dolares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVCOP CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Corporacion Piramide, LTDA. de C. V ‘Restaurantes y Tabernas,
LTDA. de C.V., Premium Steak Houses, LTDA. de C.V.

8. Plazo Tramo 1 Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Tasa de Interés Tramo 1: 6.85% anual

10. Fecha de Colocacién: 27 de agosto de 2013

11. Fecha de Liquidacion: 18 de febrero de 2013

12. Fecha de vencimiento Tramo 1: 27 de agosto de 2021
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Al 31 de diciembre de 2018, el saldo registrado es de US$ 4,757,404.00; al 31 de dlClembre d
es de US$ 5 777 738.00.

j. Emisién de Valores de Tltularlzacmn Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Tltularlzacmn
Hencorn Valores — Banco Promerica 01

Segtin acta No. 56 de Junta Directiva de fecha 27 de septiembre de 2013, se sometio a la aprobacic’m de
la Junta Directiva de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “"Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Banco
Promerica 01", por un monto de hasta Veinticinco Millones Seiscientos Cincuenta Mil Délares de los Estados
Unidos de América (US$ 26,650,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la

‘L\"ﬁ/

Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-46/2013 de fecha 27 de noviembre de 2013, asentandose

en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia
del Sistema Financiero en el Registro Plblico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0012-2014 de fecha 10 de abnl de
- 2014. Las caracteristicas de la emisién del Fondo se detallan a continuacién: ;

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacién —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de

cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo

al FTHVPRO CERQO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de

© Titularizacion Hencorp Valores Banco Promerica Cero Uno, cuya abrewamon es VTHVPRO CERO

UNO. ‘

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVPRO CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

‘4. " Monto de la Emisién: Hasta Veinticinco Millones Sensc:entos Cincuenta Mil Ddlares de los Estados
Unidos de América.’

5. Valor Minimo y Muiltiplos de Contratacion de Anotaciones E!ectronlcas de Valores de Cuenta Cien
dolares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVPRO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacién del Originador: Banco Promerica, LTDA.

8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Plazo Tramo 2: Noventa y seis meses, contados a partfr de la fecha de liquidacion -

10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.25% anual

11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.60% anual

12. Fecha de Colocacion: 14 de abril de 2014

13. Fecha de Liquidacion: 14 de abril de 2022

14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 14 de abril de 2019

15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 14 de abril de 2022

- Al 31 de diciembre de 2018 el saldo registrado es de US$ 17,044,489.00; al 31 de d|C|embre de 2017
es de US$ 19,906, 097 00.
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k. Emision de Valores de Titularizaciéon — Titulos de Deuda con cargo aI Fondo de Tltularlza
Hencorp Valores Alcaldia Munlcmal de San Miguel 01

Segun acta No. 53 de Junta Dlrecttva de fecha 06 de marzo de 2013, se sometio a la aprobacmn de la
Junta Directiva de la compafila Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emisién de
"Valores de Titularizacion” - Titulos de Deuda a Cargo dei “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Miguel 01", por un monto de hasta Diez millones Quinientos Ocho mil Délares de los
Estados Unidos de América (US$ 10,508,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo
dela Superlntendenqa del Sistema Financiero No. CD- -06/2014 de fecha 12 de febrero de 2014 y modificado
en cesion No. CD 21/2014 de fecha 26 de septiembre de 2014, asentandose en el Registro Especial de
Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en
el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y Regulaciéon del Sistema
Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado
de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0017-2014 de fecha 20 de- octubre de 2014. Las
caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a contmuacnon

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
‘Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVASM €ERO UNO.,

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Miguel Cero Uno, cuya abreviacion es -
VTHVASM CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVASM CERO UNO,
representados por anotaciones electrénicas de vaiores en cuenta, en ade!ante “Vaiores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Diez Millones Quinientos Ocho Mil Délares de los Estados Unidos de
América.

‘5. Valor Minimo y Miltiplos de Contratamon de Anotaciones Electromcas de Valores de Cuenta: Cien
dolares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA,, Trtulanzadora en caracter de admlnfstrador de
FTHVASM CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Alcaldia Municipal de San Miguel

8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacién.

9. Plazo Tramo 2: Ciento veinte meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

10. Tasa de Interés Tramo.1: 6.00% anual

11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.85% anual

12. Fecha de Colocacion: 23 de octubre de 2014

13. Fecha de Liquidacion: 24 de octubre de 2014

14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 24 de octubre de 2019

15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 24 de octubre de 2024

Al 31 de dlcaembre de 2018 el saldo registrado es de US$ 7 897,411.00; al 31 de diciembre de 2017 es
de US$ 8,618,569.00.
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l. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo d Tltularlza '-15"/
Hencorp Valores — LaGeo 01

Segun acta No. 78 de Junta Directiva, de fecha 02 de diciembre de 2014 y modificacion en sesion en Junta -
Directiva No. 79 de fecha 03 de diClembre de 2014, se sometid a la aprobacién de la Junta Directiva de la
compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titulanzadora la autorizacion para la emision de “Valores de
Titularizacion” - Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores LaGeo 01", por un
monto de hasta Doscientos Ochenta y Siete millones Seiscientos Veinte mil Délares de los Estados Unidos
de América (US$ 287,620,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la
Superintendencia del Slstema Financiero No. CD-31/2014 de fecha 05 de diciembre de 2014, asentandose
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia
del Sistema Financiero en el Registro Plblico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacién del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0029-2014 de fecha 08 de diciembre
de 2014. Las caracteristicas de la emisién del Fondo se detallan a continuacién:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVGEO CERO UNO. _

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores LaGeo Cero Uno, cuya abreviacion es VTHVGEO CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVGEO CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuénta, en adelante “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Doscientos Ochenta y Siete Ml!lones Seiscientos Veinte Mil Dolares de
los Estados Unidos de América.

5. Valor Minimo y Multiplos de Contratacién de Anotaciones Electronlcas de Valores de Cuenta: Cien
dolares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacién del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVGEO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: LaGeo, LTDA. de C.V. ‘

8. Plazo Tramo 1: Ciento ochenta contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Tasa de Interés Tramo 1: 5.80% anual

10. Fecha de Colocacion: 11 de diciembre de 2014

11. Fecha de Liquidacion: 11 de diciembre de 2014

12. Fecha de vencimiento Tramo 1: 11 de diciembre de 2029

Al 31 de diciembre de 2018 el saldo registrado es de US$ 239,625, 612 00; al 31 de dlCtembre de 2017
es de US$ 253, 001 476. 00
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m. Emisién de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titulariz

Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de Santa Tecla 02

Segln acta No. 63 de Junta Directiva, de fecha 22 de septiembre de 2014, modificado en Acta No. 66 de
fecha 16 de octubre de 2014, se sometié-a la aprobacién de la Junta Directiva de la compaiiia Hencorp
Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emisién de “Valores de Titularizacién” — Titulos de
Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla 02", por un
monto de hasta Nueve Millones Trescientos Veinte Mil Délares de los Estados Unidos de América (US$
9,320,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema
Financiero No. CD-26/2014 de fecha de fecha 31 de octubre de 2014, asentandose en el Registro Especial
de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursétil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero
en el Registro Plblico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervisién y Regulacion del Sistema
Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado
de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0003-2015 de fecha 15 de enero de 2015. Las
caracteristicas de la emisién del Fondo se detallan a continuacion: '

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacién —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVAST CERO DOS.

2. Denominacién de la Emisién: Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de -
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla 02, cuya abreviacion es VTHVAST

- CERO DOS. ' :

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAST CERO DOS,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: "Valores de
Titularizacion - Titulos de Deuda”. : '

4. Monto de la Emision: Hasta Nueve Millones Trescientos Veinte Mil Délares de los Estados Unidos

~de América. ‘ 7 -

5. Valor Minimo y Multiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
dolares de los Estados Unidos de América. _

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVAST CERO DOS y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Municipio de Santa Tecla

8. Monto Negociado Tramo 1: US$2,050,000.00

9. Monto Negociado Tramo 2: US$4,950,000.00

10. Monto Negociado Tramo 3: US$580,000.00

11. Monto Negociado Tramo 4: US$580,000.00 .

12. Monto Negociado Tramo 5: US$580,000.00

13. Monto Negociado Tramo 6: US$580,000.00

14. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

15. Plazo Tramo 2: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

16. Plazo Tramo 3: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

17. Plazo Tramo 4: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

18. Plazo Tramo 5: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

19. Plazo Tramo 6: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

20. Tasa de Interés Tramo 1: 6.00% anual

21. Tasa de Interés Tramo 2: 7.00% anual

22. Tasa de Interés Tramo 3: 6.99% anual

23. Tasa de Interés Tramo 4: 6.99% anual

-24. Tasa de Interés Tramo 5: 6.99% anual

25. Tasa de Interés Tramo 6: 6.99% anual

26. Fecha de Colocacion Tramo 1: 12 de febrero de 2015

27. Fecha de Liquidacion Tramo 2: 12 de febrero de 2015
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28. Fecha de Liquidacion Tramo 3: 18 de noviembre de 2016
29. Fecha de Liquidacion Tramo 4: 18 de noviembre de 2016
30. Fecha de Liquidacion Tramo 5: 18 de noviembre de 2016
31. Fecha de Liquidacion Tramo 6: 18 de noviembre de 2016
.32. Fecha de vencimiento Tramo 1: 12 de febrero de 2020
33. Fecha de vencimiento Tramo 2: 12 de febrero de 2023
34. Fecha de vencimiento Tramo 3: 18 de noviembre de 2024
35. Fecha de vencimiento Tramo 4: 18 de noviembre de 2024
36. Fecha de vencimiento Tramo 5: 18 de noviembre de 2024
37. Fecha de vencimiento Tramo 6: 18 de noviembre de 2024

Al 31 de diciembre de 2018 el saldo registrado es de US$ 6, 687 170.84; al 31 de diciembre de 2017 es
de US$ 7,813,188.60.,

n. Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Tltu!arlza(:lon

Hencorp Valores — Alcaldla Municipal de San Salvador 03

Segun acta No. 90 de Junta Directiva, de fecha 17 de agosto de 2015, se someti6 a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emisién de

"Valores de Titularizacion” - Titulos de Deuda a Cargo del "Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia

Municipal de San Salvador 03", por un monto de hasta Sesenta y Un Millones Novecientos Noventa y Cinco
Mil Délares de los Estados Unidos de América (US$ 61,995,000. 00). El Asiento Registral fue aprobado por
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-34/2015 de fecha de fecha 01 de
octubre de 2015, asentéandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil
que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Plblico, de conformidad al articulo 78
de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores
y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Regtstral Unico No. EM-0016-
2015 de fecha 12 de noviembre de 2015. Las caracteristicas de fa emision del Fondo se detallan a
continuacién:

1. Naturaleza: Los valores a emltlrse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un credlto colectivo con cargo
al FTHVAMS CERO TRES.

2. Denominacion de la Emisién: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador 03, cuya abreviacion es VTHVAMS
CERO TRES.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAMS CERO TRES,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emisién: Hasta Sesenta y Un Millones Novecnentos Noventa y Cinco Mil Dolares de los

Estados Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mltiplos de Contratacion de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien

- ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de-

FTHVAMS CERO TRES y con cargo a dicho Fondo.
7. Denominacion del Originador: Municipio de San Salvador
8. Monto Negociado Tramo 1: US$9,300,000.00
9. 'Monto Negociado Tramo 2: US$43,396,000.00
10. Monto Negociado Tramo 3: US$2,000, 000 00
11. Monto Negociado Tramo 4: US$642,000.00
12. Monto Negociado Tramo 5: US$2,000,000.00




1S
14,
15,
16.
17.
18,
19.
20.
21.
22,
23,
. Plazo Tramo 7: Ciento Cincuenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
25.
26.
27.
28.
29.
© 30.
315
32.
33.
34.
35.
. Tasa de Interés Tramo 9: 6.85% anual
37.
38.
39,
40,
41,
42.
43,
44,
45,
46.
47,
48.
49.
50.
51.
52,
53.
54.
55.
56.
57
58.
59.
60.
61.
62.
63.
64.
65.

24

36

Monto Negociado Tramo 6: US$365,000.00 o Q% N 2503
Monto Negociado Tramo 7: US$600,000.00 _ \ ' N om0
Monto Negociado Tramo 8: US$2,135,000.00 Noawns”
Monto Negociado Tramo 9: US$551,200.00 o
Monto Negociado Tramo 10: US$1,005,800.00 ; |

Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Plazo Tramo 2: Ciento ochenta meses, contados a partir de la fecha de liguidacion

Plazo Tramo 3 Ciento Cincuenta y Seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacién

Plazo Tramo 4: Ciento Cincuenta y Seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacidn

Plazo Tramo 5: Ciento Cincuenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

Plazo Tramo 6: Ciento Cincuenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

Plazo Tramo 8: Ciento Cincuenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
Plazo Tramo 9: Ciento Cincuenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de liquidacién
Plazo Tramo 10: Ciento Cuarenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
Tasa de Interés Tramo 1: 6.25% anual

Tasa de Interés Tramo 2: 7.25% anual

Tasa de Interés Tramo 3: 6.85% anual

Tasa de Interés Tramo 4: 6.85% anual

Tasa de Interés Tramo-5: 6.85% anual

Tasa de Interés Tramo 6: 6.85% anual

Tasa de Interés Tramo 7: 6.85% anual

Tasa de Interés Tramo 8: 6.85% anual

Tasa de Interés Tramo 10: 6.85% anual

Fecha de Colocacién Tramo 1y Tramo 2: 27 de noviembre de 2015
Fecha de Colocacién Tramo 3: 06 de noviembre de 2017
Fecha de Colocacion Tramo 4: 10 de noviembre de 2017
Fecha de Colocacion Tramo 5: 26 de febrero de 2018
Fecha de Colocacién Tramo 6: 06 de marzo de 2018

Fecha de Colocacién Tramo 7: 14 de marzo de 2018

Fecha de Colocacién Tramo 8: 09 de julio de 2018

Fecha de Colocacion Tramo 9: 12 de julio de 2018

Fecha de Colocacién Tramo 10: 20 de noviembre de 2018

Fecha de Liquidacion Tramo 1y Tramo 2: 27 de noviembre de 2015
Fecha de Liquidacién Tramo 3: 06 de noviembre de 2017
Fecha de Liquidacién Tramo 4: 13 de noviembre de 2017
Fecha de Liquidacién Tramo 5: 27 de febrero de 2018
Fecha de Liquidacion Tramo 6: 07 de marzo de 2018

Fecha de Liquidacion Tramo 7: 14 de marzo de 2018

Fecha de Liquidacion Tramo 8: 10 de julio de 2018

Fecha de Liquidacion Tramo 9: 12 de julio de 2018

Fecha de Liquidacion Tramo 10: 21 de noviembre de 2018
Fecha de vencimiento Tramo 1: 27 de noviembre de 2020
Fecha de vencimiento Tramo 2: 27 de noviembre de 2030

‘Fecha de vencimiento Tramo 3: 06 de noviembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 4: 13 de noviembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 5: 27 de noviembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 6: 07 de noviembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 7: 14 de noviembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 8: 10 de noviembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 9: 12 de noviembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 10: 21 de noviembre de 2030
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Al 31 de diciembre de 2018 el saldo registrado es de US$ 54,460,586.45; al 31 de dfclembr\é_?qe?ggjlazcﬁo“';'\i/
es de US$ 50,486,411.29. o NS v
. e

o. Emisi6n de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacién

Hencorp Valores — Asociacién Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01

Seg(in acta No. 91 de Junta Directiva, de fecha 23 de septiembre de 2015, se sometid a la aprobacion de
la Junta Directiva de la compafifa Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de

"Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores .

Asociacion Nacional de Acueductos y Alcantirillados 01", por un monto de hasta Ciento Cuarenta y Seis
Millones Cuatrocientos Mil Délares de los Estados Unidos de América (US$ 146,400,000.00). El Asiento
Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-36/2015
de fecha de fecha 15 de octubre de 2015, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del
Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de
conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervisién y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la
Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento
Registral Unico No. EM-0015-2015 de fecha 05 de noviembre de 2015. Las caracteristicas de la emisién del
Fondo se detallan a continuacion: , :

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacién —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en. cuenta a favor de
-cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVAND CERO DUNO. : _

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Asociacion Nacional de Acueductos y Alcantarillados ‘01, cuya
abreviacién es VTHVAND CERO UNO. ' .

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAND CERO UNO,

. representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién - Titulos de Deuda”. ' .

4. Monto de la Emision: Hasta Ciento Cuarenta y Seis Millones Cuatrocientos Mil Dolares de los Estados
Unidos de América. o

5. Valor Minimo y Mdiltiplos de Contratacion de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
“ddlares de los Estados Unidos de América. ' '

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVAND CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Asociacion Nacional de Acueductos y Alcantarillados

8. Monto Negociado Tramo 1: US$25,000,000.00

9. Monto Negociado Tramo 2: US$26,678,000.00

10. Monto Negociado Tramo 3: US$1,601,000.00

11. Monto Negociado Tramo 4: US$281,000.00

12. Monto Negociado Tramo 5: US$6,074,000.00

13. Monto Negociado Tramo 6: US$584,000.00

14. Monto Negociado Tramo 7: US$325,500.00

15. Monto Negociado Tramo 8: US$849,000.00

16. Monto Negociado Tramo 9: US$500,000.00

17. Monto Negociado Tramo 10:US$2,800,000.00

18. Monto Negociado Tramo 11:US$5,000,000.00

19. Monto Negociado Tramo 12:US$5,000,000.00

20. Monto Negociado Tramo 13:US$5,000,000.00

21. Monto Negociado Tramo 14:US$5,000,000.00

22. Monto Negociado Tramo 15:US$5,000,000.00

23. Monto Negociado Tramo 16:US$5,000,000.00

24. Monto Negociado Tramo 17:US$500,000.00

25. Monto Negociado Tramo 18:US$5,000,000.00



26.
27.
28.
29,
30.
31.
32;
33.
34.
35.
36.
37.
38,
39.
40.
41.
42.
43..
44,
45.
46.
47,
48.
49,
50.
51.
52
53.
54.
55,
56.
57.
58.
59.
60.
61.
62.
63.
64.
65.
66.
67.
68.
69.
70.
71.
72%
73.
74.
5.
76.
77.
78.
79,
80.

Monto Negociado Tramo 19:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 20:US$5,000,000.00
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Monto Negociado Tramo 21:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 22:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 23:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 24:US$5,000,000.00

“Monto Negociado Tramo 25:US$5,000,000.00

Monto Negociado Tramo 26:US$2,500,000.00
Monto Negociado Tramo 27:US$1,110,000.00
Monto Negociado Tramo 28:US$5,000,000.00
‘Monto Negociado Tramo 29:US$2,597,000.00

Plazo Tramo 1:
Plazo Tramo 2:
Plazo Tramo 3:
Plazo Tramo 4:
Plazo Tramo 5:
Plazo Tramo 6:
Plazo Tramo 7:
Plazo Tramo 8:
Plazo Tramo 9:

Plazo Tramo 10:
Plazo Tramo 11:
Plazo Tramo 12:
Plazo Tramo 13:
Plazo Tramo 14:
Plazo Tramo 15:
Plazo Tramo 16:
Plazo Tramo 17:
Plazo Tramo 18:
Plazo Tramo 19:
Plazo Tramo 20:
Plazo Tramo 21:
Plazo Tramo 22:
Plazo Tramo 23:
Plazo Tramo 24:
Plazo Tramo. 25:
Plazo Tramo 26:
Plazo Tramo 27:
Plazo Tramo 28:
Plazo Tramo 29:

Ciento ochenta meses, contados a partir de la fecha de la Ilqwdacron

Ciento Setentay Siete meses, contados a partir de la fecha de la'liquidacion.
Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la I:qundacmn
Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Noventa y Seis meses, contados a partir.de la fecha de la liquidacion.

Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion. .
Ciento Setenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacién.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacidn.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacién.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacidn.
Ciento Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Diecisiete meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Ciento Cincuenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Cincuenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la Irquzdauon

Tasa de Interés Tramo 1:
Tasa de Interés Tramo 2:

Tasa de Interés Tramo 3:
Tasa de Interés Tramo 4:
Tasa de Interés Tramo'5:
Tasa de Interés Tramo 6:
Tasa de Interés Tramo 7:
Tasa de Interés Tramo 8:
Tasa de Interés Tramo 9:

7.25% anual
7.25% anual
7.25% anual
7.25% anual
7.25% anual
7.25% anual
7.25% anual

7.25% anual

7.25% anual

Tasa de Interés Tramo 10:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 11:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 12:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 13:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 14:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 15:7.25% anual
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81. Tasa de Interés Tramo 16:7.25% anual \

82. Tasa de Interés Tramo 17:7.25% anual

83. Tasa de Interés Tramo 18:7.25% anual.

84. Tasa de Interés Tramo 19:7.25% anual

85. Tasa de Interés Tramo 20:7.25% anual

86. Tasa de Interés Tramo 21:7.25% anual

87. Tasa de Interés Tramo 22:7.25% anual

88. Tasa de Interés Tramo 23:7.25% anual

89. Tasa de Interés Tramo 24:7.25% anual

90. Tasa de Interés Tramo 25:7.25% anual

91. Tasa de Interés Tramo 26:7.25% anual

92. Tasa de Interés Tramo 27:6.75% anual

93. Tasa de Interés Tramo 28:7.25% anual

94. Tasa de Interés Tramo 29:7.25% anual -

95. Fecha de Colocacién Tramo 1: 10 de diciembre de 2015

96. Fecha de Colocacion Tramo 2: 22 de marzo de 2016

97. Fecha de Colocacion Tramo 3: 22 de marzo de 2016

98. Fecha de Colocacion Tramo 4: 22 de marzo de 2016
99. Fecha de Colocacion Tramo 5: 2 de agosto de 2016
100. Fecha de Colocacion Tramo 6: 12 de agosto de 2016
101. Fecha de Colocacién Tramo 7: 6 de octubre de 2016
102. Fecha de Colocacion Tramo 8: 6 de octubre de 2016
103. Fecha de Colocacion Tramo 9: 17 de octubre de 2016
104. Fecha de Colocacion: Tramo 10: 14 de marzo de 2017
105. Fecha de Colocaciéon: Tramo 11: 11 de abril de 2017
106. Fecha de Colocacion: Tramo 12: 26 de abril de 2017
107. Fecha de Colocacion: Tramo 13: 04 de mayo de 2017
108. Fecha de Colocacidn: Tramo 14: 09 de mayo de 2017
109. Fecha de Colocacion: Tramo 15: 12 de mayo de 2017
110. Fecha de Colocacién: Tramo 16: 16 de mayo de 2017
111. Fecha de Colocacion: Tramo 17: 29 de mayo de 2017
112. Fecha de Colocacion: Tramo 18: 6 de junio de 2017
113. Fecha de Colocacion: Tramo 19: 28 de junio de 2017
114. Fecha de Colocacion: Tramo 20: 03 de julio de 2017
115, Fecha de Colocacion: Tramo 21: 06 de julio de 2017
116. Fecha de Colocacion: Tramo 22: 11 de julio de 2017
117. Fecha de Colocacién: Tramo 23: 14 de julio de 2017
118: Fecha de Colocacion: Tramo 24: 18 de julio de 2017
119. Fecha de Colocacion: Tramo 25: 16 de agosto 2017
120. Fecha de Colocacion; Tramo 26: 18 de agosto de 2017
121. Fecha de Colocacion: Tramo 27: 26 de octubre de 2017
122. Fecha de Colocacion: Tramo 28: 27 de octubre de 2017
123. Fecha de Colocacion: Tramo 29: 10 de noviembre de 2017
124. Fecha de Liquidacion Tramo 1: 10 de diciembre de 2015
125. Fecha de Liquidaciéon Tramo 2: 22 de marzo 2016

126. Fecha de Liquidacion Tramo 3: 22 de marzo 2016

127. Fecha de Liquidacién Tramo 4: 22 de marzo 2016

128. Fecha de Liquidacion Tramo 5: 2 de agosto de 2016
129. Fecha de Liquidacion Tramo 6: 12 de agosto de 2016
130. Fecha de Liquidacion Tramo 7: 6 de octubre de 2016
131. Fecha de Liquidacién Tramo 8: 6 de octubre de 2016
132. Fecha de Liquidacion Tramo 9: 17 de octubre de 2016
133. Fecha de Liquidacion Tramo 10:14 de marzo de 2017
134. Fecha de Liquidacién Tramo 11:11 de abril de 2017
135. Fecha de Liquidacion Tramo 12:26 de abril de 2017




136. Fecha de Liquidaciéon Tramo 13:04 de mayo de 2017

137. Fecha de Liquidacion Tramo 14:09 de mayo de 2017

138. Fecha de Liquidacion Tramo 15:12 de mayo de 2017

139. Fecha de Liquidacion Tramo 16:16 de mayo de 2017

140. Fecha de Liquidacién Tramo 17:29 de mayo de 2017

141. Fecha de Liquidacion Tramo 18:6 de junio de 2017

142, Fecha de Liquidacion Tramo 19:28 de junio de 2017

143. Fecha de Liquidacion Tramo 20:03 de julio de 2017

144. Fecha de Liquidacion Tramo 21:06 de julio de 2017

145. Fecha de Liquidacion Tramo 22:11 de julio de 2017

146. Fecha de Liquidacion Tramo 23:14 de julio de 2017

147. Fecha de Liquidacién Tramo 24:18 de julio de 2017

148. Fecha de Liquidacion Tramo 25:16 de agosto 2017

149. Fecha de Liquidacion Tramo 26:18 de agosto de 2017

- 150. Fecha de Liquidacion Tramo 27:26 de octubre de 2017
151. Fecha de Liquidacion Tramo 28:27 de octubre de 2017
152. Fecha de Liquidacion Tramo 29:10 de noviembre de 2017
153. Fecha de vencimiento Tramo 1: 10 de diciembre de 2030
154. Fecha de vencimiento Tramo 2: 22 de diciembre de 2030
155. Fecha de vencimiento Tramo 3: 22 de diciembre de 2030
1156. Fecha de vencimiento Tramo 4: 22 de diciembre de 2030
157. Fecha de vencimiento Tramo 5: 2 de agosto de 2021

158. Fecha de vencimiento Tramo 6: 12 de agosto 2021

159. Fecha de vencimiento Tramo 7: 6 de octubre 2021

160. Fecha de vencimiento Tramo 8: 6 de octubre 2024

161. Fecha de vencimiento Tramo 9: 17 de octubre 2024

162. Fecha de vencimiento Tramo 10:14 de marzo de 2020
163. Fecha de vencimiento Tramo 11:11 de diciembre de 2030
164. Fecha de vencimiento Tramo 12:26 de diciembre de 2030
165. Fecha de vencimiento Tramo 13:04 de diciembre de 2030
166. Fecha de vencimiento Tramo 14:09 de diciembre de 2030
167. Fecha de vencimiento Tramo 15:12 de diciembre de 2030
168. Fecha de vencimiento Tramo 16:16 de diciembre de 2030
169. Fecha de vencimiento Tramo 17:29 de diciembre de 2030
170. Fecha de vencimiento Tramo 18:06 de diciembre de 2030
171. Fecha de vencimiento Tramo 19:28 de diciembre de 2030
172. Fecha de vencimiento Tramo 20:03 de diciembre de 2030
' 173. Fecha de vencimiento Tramo 21:06 de diciembre de 2030
174. Fecha de vencimiento Tramo 22:11 de diciembre de 2030
175. Fecha de vencimiento Tramo 23:14 de diciembre de 2030
176. Fecha de vencimiento Tramo 24:18 de diciembre de 2030
177. Fecha de vencimiento Tramo 25:16 de diciembre de 2030
178. Fecha de vencimiento Tramo 26:18 de diciembre de 2030
179. Fecha de vencimiento Tramo 27:26 de marzo de 2019
180. Fecha de vencimiento Tramo 28:27 de diciembre de 2030
181. Fecha de vencimiento Tramo 29:10 de diciembre de 2030

Al 31 de diciembre de 2018 el saldo registrado es de US$ 139,768,331.80; al 31 de diciembre de 2017
es de US$ 146,318,543.00.
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p. Emisién de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con carqgo al Fondo de Titulari

Hencorp Valores — CrediQ Cero Uno

Segun acta No. 10 de Consejo de Gerentes, de fecha 22 de mayo de 2017, se sometio a la aprobacién de
la Junta Directiva de la compaiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emision de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores CrediQ
01", por un monto de hasta Veinticinco Millones Setecientos Mil Délares de los Estados Unidos de América
(US$ 25,700,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del
Sistema Financiero, en sesion No. CD-37/2017 de fecha 28 de septiembre de 2017, asentandose en el
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursétil que lleva la Superintendencia del
Sistema Financiero en el Registro Plblico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0007-2017 de fecha 04 de diciembre.
de 2017, ‘ i

zaci

Las cara_cteristicas del tramo 1 de la emisién del Fondo se detallan a continuacién:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —

Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
- cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo

al FTHVCRE CERO UNO. ' . ‘ '

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacidén — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacidon Hencorp Valores CrediQ Cero Uno, cuya abreviacién es VTHVCRE CERO UNO. _

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVCRE CERO UNO,
representados por anotaciones electrdnicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Veintitin Millones Ochocientos Cuarenta y Cinco Mil Délares de los Estados
Unidos de América. ' '

5. Valor Minimo y Multiplos de Contratacién de Anotaciones Electronicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América. o . :

6.  Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVCRE CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: CREDI Q S.A. de C.V.

8. Plazo: Ciento Veinte meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Monto Negociado Tramo 1:US$21,845,000.00

10. Monto Negociado Tramo 2: US$1,700,000.00

11. Monto Negociado Tramo 3: US$400,000.00

12. Monto Negociado Tramo 4: US$274,500.00

13. Monto Negociado Tramo 5: US$1,480,500.00

14. Tasa de Interés a Pagar Tramo 1: 6.55% anual

15. Tasa de Interés a Pagar Tramo 2: 6.55% anual

16. Tasa de Interés a Pagar Tramo 3: 6.55% anual

'17. Tasa de Interés a Pagar Tramo 4: 6.10% anual

18. Tasa de Interés a Pagar Tramo 5: 6.55% anual

19. Fecha de Colocacién Tramo 1: 11 de diciembre de 2017

20. Fecha de Colocacion Tramo 2: 6 de marzo de 2018

21. Fecha de Colocacion Tramo 3: 30 de abril de 2018

22. Fecha de Colocacion Tramo 4: 30 de abril de 2018

23. Fecha de Colocacién Tramo 5: 11 de mayo de 2018

24. Fecha de Liquidacion Tramo 1: 11 de diciembre de 2017

25. Fecha de Liquidacién Tramo 2: 06 de marzo de 2018

26. Fecha de Liquidacion Tramo 3: 30 de abril de 2018

27. Fecha de Liquidacion Tramo 4: 30 de abril de 2018

28. Fecha de Liquidacién Tramo 5: 11 de mayo de 2018
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29. Fecha de vencimiento Tramo 1: 11 de diciembre de 2027 _ LE N & &
30. Fecha de vencimiento Tramo 2: 06 de diciembre de 2027 ' B ?’p W
31. Fecha de vencimiento Tramo 3: 30 de diciembre de 2027 ==

32. Fecha de vencimiento Tramo 4: 30 de diciembre de 2027
33. Fecha de vencimiento Tramo 5: 11 de diciembre de 2027

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo reglstrado es de US$ 25,526,893.00 y al 31 de diciembre de 2017, el
saldo registrado es de US$ 21,845,000.00.

q. Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
'Hencorp Valores — — Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Dos

Segln acta No. 13 de Consejo de Gerentes, de fecha 05 de junio de 2017, se sometio a la aprobacion de
la Junta Directiva de la compafia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emision de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores CEPA
02", por un monto de hasta Sesenta y nueve Millones Setecientos Mil Dolares de los Estados Unidos de
America (US$69,700,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero, en sesion No. CD-38/2017 de fecha 05 de octubre de 2017,
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de
Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0006-2017 de fecha
23 de noviembre de 2017.

Las caracteristicas del tramo 1 de la emision del Fondo se detallan a continuacion::

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVCEPA CERO DOS. ,

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores CEPA Cero Dos, cuya abreviacion es VTHVCEPA CERO DOS. :

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVCEPA CERO DOS,

- representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”. :

4. Monto de la Emision: Sesenta y nueve Millones Setecientos Mil Dolares de los Estados Umdos de
América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacion de Anotaciones Electronicas de Valores de Cuenta: Cien
“dolares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVCEPA CERO DOS y con cargo a dicho Fondo

7. Denominacion del Originador: Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma

8. Plazo: Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Tasa de Interés a Pagar: 6.82% anual

10. Fecha de Colocacién: 19 de diciembre de 2017

11. Fecha de Liquidacion: 20 de diciembre de 2017

12. Fecha de vencimiento: 20 de diciembre de 2032

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el saldo registrado es de US$ 39,310,000.00.



Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan Cero Dos.

Segun acta No. 41 de Consejo de Gerentes, de fecha 06 de abril de 2018, se sometio a la aprobacion del
Consejo de Gerentes de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision
de "Valores de Titularizacién” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacidn Hencorp Valores
Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan 02", por un monto de hasta Siete Millones Ciento Noventa Mil
Dolares de los Estados Unidos de América (US$ 7,190,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesién No. CD-35/2018 de fecha 13 de
septiembre de 2018, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico
Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al
articulo 78 de la Ley de Supervisién y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado
de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No.
EM-0010-2018 de fecha 04 de octubre de 2018. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a
continuacién: : ' e

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo

_ al FTHVAAC CERO DOS. : '

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacién — Titulos de' Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan Cero Dos, cuya abreviacion
es VTHVAAC CERO DOS. ' : ‘

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAAC CERO DOS,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de

. Titularizacion — Titulos de Deuda”. : '

4. Monto de la Emision: Siete Millones Ciento Noventa Mil Ddlares de los Estados Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mdiltiplos de Contratacién de Anotaciones Electronicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América. : _

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVAAC CERO DOS y con cargo a dicho Fondo. _

7. Denominacion del Originador: Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan.

8. Plazo: Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Monto Negociado Tramo 1: US$1,100,000.00 -

10. Monto Negociado Tramo 2: US$3,585,000.00

11. Monto Negociado Tramo 3: US$2,505,000.00

12. Tasa de Interés a Pagar Tramo 1: 6.50% anual

13. Tasa de Interés a Pagar Tramo 2: 7.60% anual

14. Tasa de Interés a Pagar Tramo 3: 7.60% anual

15. Fecha de Colocacion Tramo 1: 17 de octubre de 2018 .

16. Fecha de Colocacion Tramo 2: 17 de octubre de 2018

17. Fecha de Colocacion Tramo 3: 26 de octubre de 2018

18. Fecha de Liquidacion Tramo 1: 18 de octubre de 2018

19. Fecha de Liquidacion Tramo 2: 18 de octubre de 2018

20. Fecha de Liquidacion Tramo 3: 29 de octubre de 2018

21. Fecha de vencimiento Tramo 1:18 de octubre de 2023

22, Fecha de vencimiento Tramo 2:18 de octubre de 2026

23. Fecha de vencimiento Tramo 3:29 de octubre de 2026

Al 31 de diciembre de 2018 el saldo registrado es de US$ 7,087,932.78.



2) Madificaciones de Pacto Social

1.
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Con fecha 19 de marzo de 2018 en Acta No. 2 de Asamblea de Socios en punto extraordmano se
propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorizacion favorable por la Superintendencia
del Sistema Financiero concedida en sesién CD-17/2018. Por lo que en fecha nueve de mayo de
dos mil dieciocho se celebré escritura de Modificacién de Pacto Social, ante los oficios del notario

- Gerardo Miguel Barrios Herrera, e inscrita en el Registro de Comercio al Numero 134 del Libro 3909 -

del Registro de Sociedades, del Folio 451 al Folio 472, fecha de inscripcion, San Salvador, veintiuno
de junio de dos mil dieciocho.

Con fecha 23 de septiembre de 2016 en Acta No. 13 de Junta General Extraordinaria y ‘Ordinaria
de accionistas, en puntos de caracter extraordinario, la asamblea de accionistas acordaron
transformar la naturaleza juridica de la sociedad, de una sociedad anénima a una de responsabilidad

limitada, para lo cual se nombra a ejecutor especial para llevar a cabo el proceso de transformacion,

siendo aprobada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistma Financiero en sesién
CD-47/2016 de fecha 29 de diciembre de 2016, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 78
del Libro 3701 del Registro de Sociedades, del Follo 333 al 352 fecha de Inscripcién San Salvador
veintidos de febrero de dos mil diecisiete.

Con fecha 16 de febrero de 2016 en Acta No. 12 de Junta General Ordinaria de accionistas en punto
extraordinario, se propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorizacién favorable por la
Supenntendencna del Sistema Financiero concedida en sesion CD- 13/2016 Por lo que en fecha
veintiuno de abril de dos mil dieciseis se celebrd escritura de Modificacion de pacto social, ante los
oficios de la notario Lorena Elizabeth Rodriguez Hernandez, e inscrita dicha modlficaqén en el
Registro de Comercio al Numero 26 del Libro 3580 del Registro de Sociedades, del Folio 121 aI Folio
144, fecha de inscripcion, San Salvador, veinte de mayo de dos mll dieciseis.

Con fecha 18 de febrero de 2014 en Acta No. 10 de Junta General Ordinaria de accionistas en

- punto extraordinario, se propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorizacién favorable
por la Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesién CD-15/2014. Por lo que en
fecha veintinueve de abril de dos mil catorce se celebré escritura de Modificacion de pacto social,
ante los oficios de la notario Ana Virginia Samayoa Baron, e inscrita dicha modificaciéon en el
Registro de Comercio al niumero 77 del libro 3249 del Registro de Sociedades, del folio 324 al folio
343, fecha de inscripcion San Salvador catorce de mayo de dos mil catorce.

Con fecha 25 de mayo de 2012 en Acta No. 8 de Junta Extraordinaria de Accionistas, se acordo
Modificar el Pacto Social de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora en lo relativo al Capital Social
de la sociedad, suscripcién y pago del Capital Social, modif‘ icacion de las clausulas CUARTA, SEXTA,
DECIMA SEGUNDA, VIGESIMA NOVENA, TREGESIMA SEGUNDA Y TRIGESIMA QUINTA para ser
congruentes con las leyes.vigentes, incorporacion en un solo texto de todas las clausulas y
designacion de Ejecutor Especial.

Mediante Escritura de Modificacién de Pacto Social de Fecha 10 de Agosto de 2012, ante los oficios
notariales de Gustavo Arnoldo Lozano Melara, se las clausulas CUARTA, SEXTA, DECIMA SEGUNDA,
VIGESIMA NOVENA, TREGESIMA SEGUNDA Y TRIGESIMA QUINTA para ser congruentes con las
leyes vigentes, siendo autorizada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema
Financiero en Sesion No. CD-30/2012, de fecha veinticinco de julio del afio 2012, inscrita en el
Registro de Comercio al Numero 74 del Libro 2998 del Registro de Sociedades, del Folio 361 al
Folio 390, fecha de inscripcion: San Salvador, 2 de octubre de 2012.
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6. Con fecha 15 de julio de 2011 en Acta No. 5 de Junta Extraordinaria de Acaomstas se a&d:lﬂzw““ 4
Modificar el Pacto Social de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora en lo relativo a la conformacion
de la Junta Directiva de la Sociedad y designacion de Ejecutor Especial; acordando que la Junta
Directiva estara integrada por cuatro Directores Propietarios que se designaran: Director
Presmiente, Director Vicepresidente, Director Secretario y Dlrector Propietario; asimismo se acordo
que habrian cuatro suplentes.

Mediante Escn'tura de Modificacic')n de Pacto Social de Fecha 5 de Marzo de 2012, ante los oficios
notariales de Benjamin Rodriguez Judrez, se modificaron las clausulas VIGESIMA TERCERA:
ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD y VIGESIMA SEPTIMA: REUNIONES, QUORUM Y DECISIONES

- DE LA JUNTA DIRECTIVA, siendo autorizada por el Consejo Directivo de la Superlntendenua del
Sistema Financiero en Sesion No. CD-06/2012, de fecha uno de febrero del afio 2012, inscrita en
el Registro de Comercio al Numero 88 del Libro 2921 del Registro de Sociedades, del Folio 444 al
Folio 451, fecha de inscripcion: San Salvador, 11 de mayo de 2012.

3) Consejo de Gerentes Vigente

Con fecha 30 de diciembre de 2016 en escritura de Transformacion de Madificacion de Pacto Soaai ante
los oficio notariales de la licenciada Maria Martha Delgado Molina; fue elegido el consejo de gerentes para
un plazo de 5 afios a partir de la inscripcion de la respectiva escritura en el Regtstro de Comeruo
quedando conformada de la siguiente manera:

Nombre del administrador : - Cargo
Rall Henriquez Marroquin Gerente Presidente
Eduardo Arturo Alfaro Barillas Gerente Secretario
Victor Manuel Henriquez Martinez Gerente Administrativo
Jaime Guillermo Dunn de Avila Gerente Administrativo
Felipe Holguin | Gerente Suplente
Roberto Arturo Valdivieso ~ Gerente Suplente
José Miguel Valencia Artiga Gerente Suplente

Victor Guillermo Quijano Portillo Gerente Suplente

Con fecha 22 de febrero de 2017 se inscribe en el Centro Nacional de Registros al numero 78 del libro
3701 del Registro de Sociedades del folio 333 al 352 la escritura de transformacién de modificacion de
pacto social, quedando asi registrada la nueva credencial de Consejo de Gerentes. Segun acta numero
dos de Asamblea de Socios, de fecha diecinueve de marzo de dos mil dieciocho se realizd sustiticion
de Gerente Suplente.

NOTA 17 APROBACION DE ESTADOS FINANCIEROS

a) Aprobacidn de los estados financieros al 31 de du:lembre de 2018

Seglin acta No. 64 de Conse]o de Gerentes, celebrada el 15 de enero de 2019, se aprobaron los Estados
Financieros de la compafiia con sus anexos al 31 de diciembre de 2018, acordando asimismo celebrar
la Asamblea General de Socios el 21 de enero de 2019.
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robacidn de los estados financieros al 31 de diciembre de 2017 ' ' “as

Segun acta No.33 de Consejo de Gerentes, celebrada el dia 04 de enero de 2018, se aprobaron los
Estados Financieros de la compafiia con sus anexos al 31 de diciembre de 2017, acordando asimismo
celebrar la Asamblea General de Socios el dia 15 de enero de 2018. ;

NOTA 18 LIT-IGIOS PENDIENTES

Al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, existe Proceso Contencioso Administrativo con
referencia 265-2015 iniciado por la sociedad, recurriendo a resoluciones de la Superintendencia del Sistema
Financiero y al Comité de Apelaciones de la referida mstltumon Demanda que ha sido admitida con
suspension de los actos reclamados a favor de la sociedad.

NOTA

19 SUMARIO DE DIFERENCIAS SIGNIFICATIVAS ENTRE LAS NORMAS
INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA Y LAS NORMAS CONTABLES
PARA SOCIEDADES DE TITULARIZACION DE ACTIVOS EMITIDAS POR LA
SUPERINTENDENCIA DEL SISTEMA FINANCIERO.

La administracion de la Titularizadora ha establecido inicialmente las siguientes diferencias principales, con
respecto a su giro de negocio, entre las normas internacionales de informacion financiera (NIIF) y las
normas contables para sociedades de titularizacion de activos emitidas por la Supenntendencna del Sistema
Financiero.

1.

Las NIIF requieren que ‘debe revelarse informacion acerca de los vaiores razonables de cada clase

0 grupo de sus activos y pasivos de cardcter financiero.

‘Las inversiones se clasifican en inversiones financieras para conservarse hasta su vencimiento y se

presentan al costo o valor de mercado, el menor. Las NIIF requieren que las inversiones se
clasifiquen en las siguientes categorias: activos financieros a su valor razonable a través de pérdidas
y ganancias; préstamos y cuentas por cobrar originados por la entidad; activos financieros
disponibles para la venta; e inversiones mantenidas hasta el vencimiento. La clasificacion de las
inversiones es la base para determinar el método de valuacion correspondiente. De igual manera,
se requiere que la baja de un activo financiero que conlleve la obtensién de un nuevo activo
financiero, la compafiia reconocera el nuevo activo financiero al valor razonable. Ademas no se
estan realizando todas las divulgaciones relacionadas con el uso de los instrumentos financieros por
ejemplo:

i. - Los objetivos y politicas concernientes a la gestion de los riesgos financieros, incluyendo su
politica respecto a la cobertura, desglosada para cada uno de los tipos principales de
transacciones previstas.

ii. La informacion sobre naturaleza de los riesgos cubiertos, tale scomoriesgo de crédito,
riesgo de mercado, riesgo de moneda y resgo de tasa de interes.

" La normativa contable emitida por la Superintendencia del Sistema financiero requiere que para

propositos de publicacion de los estados financieros estos deben estar expresados en miles, segin’

moneda de curso legal. Las NIIF requieren que los estados financieros deben mostrar su imagen
fiel de la situacion financiera, prevaleciendo la sustancia antes que la forma.
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4. La NIIF requiere la divulgacion de informacion cualitativa y cuantitativa sobre la exposicion'a ?3%"” ‘°;?:
riesgos derivados de instrumentos financieros, incluyendo los riesgos de crédito, liquidez y mercados: A
Igualmente, se requiere la divulgacion de un analisis de sensitividad por cada tipo de riesgo de
mercado a los cuales esta expuesta la compafiia, asi como los métodos y supuestos utilizados.



Dictamen e informe de los auditores independientes

HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA
Estados financieros
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018



ZELAYA RIVAS ASOCIADOS, S.A. DE C.V.

Auditores y Consultores

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Socios vy
Consejo de Gerentes de
Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora que comprenden el estado de
situacion financiera al 31 de diciembre de 2019, el estado del resultado global, estado de cambios en el patrimonio
neto y estado de flujos de efectivo por el afio que termind en esa fecha, asi como las notas explicativas de los
estados finanderos que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos materiales,
la situacion financiera de la compaiiia, al 31 de diciembre de 2019, asi como sus resultados y sus flujos de efectivo
por el aflo que termind en esa fecha, de conformidad con las Normas Contables para Sociedades Titularizadoras

de Activos emitidas por la Superintendenda del Sistema Financiero, como se describe en nota 2, adjunta a los
Estados Financieros.,

Fundamento de la opinion

Hemos realizado la auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria (NIAs). Nuestras
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se desaiben mas adelante en la seccion responsabilidades
del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe. Scmes independientes
de la Compafiia de acuerdo al Codigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores, junto a los requisitos éticos que son relevantes para nuestra auditoria
de los estados financieros en El Salvador, y hemos cumplido con nuestras otras responsabilidades éticas de acuerdo
con estos requisitos y el Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad. Consideramos que la evidencia de
auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinicn.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones claves de la auditoria son aquellas cuestiones que, seglin nuestro juicio profesional, han sido
significativas en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Hemos determinado que no existen
cuestiones clave de la auditoria que se deban comunicar en nuestro informe.

Responsabilidad de la Administracion por los estados financieros

La administracion es la responsable por la preparadion y presentacion razonable de los estados finacieros adjuntos
de acuerdo a las Normas Contables para Sociedades Titularizadoras de Activos emitidas por la Superintendencia
del Sistema Finandiero, como se describe en nota 2 adjunta a los Estados Financieros y del control interno que la
administracién determing necesario, para permitir la preparacion de estados financieros libres de incorreccion
material, debido a fraude o error. En la preparacion de los estados finandieros, la administracion es responsable
de evaluar la capacidad de la Compafiia para continuar como negocic en marcha y revelar, segln apligue, los
asuntos relacionados a continuidad y de utilizar el principio de empresa en marcha como base contable, a menos
que la direccion pretenda liquidar la empresa o cesar las operaciones 0 no tiene otra alternativa mas realista que
hacerlo. La Administracién es responsable de supervisar el proceso de informacién financiara de la Compafifa.

Responsabilidades de los auditores por la auditoria de los estados financieros

_ Nuestro objetivo es obtener seguridad razonable sobre si los estados financieros en su conjunto estan libres de
incorreccion material ya sea por fraude o error, y emitir un informe de auditoria que incluye nuestra opinidn. Una
seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria realizada de
acuerdo a las NIA siempre detectard una incorrecion material cuando exista. Las incorreciones pueden surgir de
fraude o error y se consideran materiales si de forma individual o en conjunto, podrian influir razonablemente en
las decisiones econdmicas de los usuarios tomadas sobre la base de estos estados financieros.

| 3ra. Calle Poniente # 3655, Colonia Escalon, San Salvador, El Salvador
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www.zelayarivas.com.sv
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Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

a) Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en los estados financieros, debida a fraude o
error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos
evidenda de auditoria suficiente v adecuada para propordonar una base para nuestra opinion. E riesgo de
no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion
material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusidn, faisificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas o la elusion del control interno.

b) Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar procedimientos
de auditoria que sean adecuados en funcidn de las drcunstandias y no con la finalidad de expresar una
opinion sobre la eficadia del control interno de la entidad.

¢) Evaluamos la adecuacion de las politicas contables aplicadas v la razonabilidad de las estimaciones contables
y la correspondiente informacion revelada por la direccion.

d} Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la direccién, del principio contable de negocio en marcha
y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre
material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si conduimos que existe una
incertidumbre material, se reguiere que llamemos fa atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
que expresemos una opinion modificada. Nuestras condusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuras pueden
ser causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

e} Evaluamos la presentacion global, fa estructura y el contenido de los estados finandieros, induida la
informacion revelada, v si los estados financieros representan las transacciones y hechos subyacentes de un
modo que logran la presentacion fiel.

Comunicamos a los responsables de} gobierno de Ia entidad, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria
planificada vy los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el ranscurso de la auditoria.

Tambieén proporcionamos a los responsables del gobierno de la entidad una declaracién de que hemos cumplido
los requerimientos de €tica aplicables en relacion con la independencia y comunicado con ellos acerca de todas
las relaciones y demds cuestiones de las que se puede esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra
independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
Inscripcion profesional N° 2503
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Activo

Activo corriente .

Efective v sus eguivalentes

Bancos e intermediarios finandieros no bancarios (nota 7)
Inversicnes financieras (nota 7)

Cuentas y documentos por cobrar (nota 7)

Cuentas y documentos por cobrar a relacionadas (nota 5)
Rendimientos por cobrar

Impuestos

Activo no corriente

Muebles (nota 8)

Activos intangibles (nota 9)

Total activo

Pasivo

Pasivo corriente

Cuentas por pagar (nota 10)

Cuentas por pagar relacionadas (nota 5)
Impuestos por pagar (nota 6)

Dividendo por pagar

Patrimonio

Capital

Capital social (nota 12)

Reservas de capital

Reservas de capital

Resultados

Resultados acumulados de ejercicios de ejercicios anteriores
Resultados del presente periodo

Total pasivo y patrimonio

Contingencias de compromisos v conirol propias
Cuentas contingentes de compromisos deudoras (nota 16)
Garantias otorgadas

Otras contingencias y coOmpromisos

Total

Contingencias de compromisos y conirol acresdoras
Cuentas contingentes y de compromisos (nota 16)
Responsabilidad por garantias otorgadas

Responsabilidad por otras contingencias y compromisos
Totatl

20318 2018
4,191,740.44 US$  4,740,240.58
300.00 300.00
665,885.54 1,429,885.86
2,493,053.69 2,395,000.00
878,632.67 760,298.00
89,849.29 91,449.29
1,532.05 3,414.83
62,487.20 59,892.60
7,660.70 9,487.41
7,660.70 9,487.41
0.00 0.00

US$ 4,199,401.14

US$ 4,745,727.99

1,328,685.62 1,967,257.41
568,245.41 486,464.53
129,855.00 150,000.00
630,585.21 590,200.88
0.00 740,592.00
1,177,200.00 1,177,200.00
1,177,200.00 1,177,200.00
235,440.00 235,440.00
235,440.00 235,440.00
1,458,075.52 1,369,830.58
4,830.58 5,410.00
1,453,244.94 1,364,420.49

Us$s 4,199,401.14

US$ 4,749,727.99

US$ 628,854,102.78

US$ 607,067,714.88

0.00 0.00
US$ 628,854,102.78 607,067,714.88
US$ 628,854,102.78 _ US$ 607,067,714.88

628,854,102.78

US$  607,067,714.88

0.00 0.00
628,854,102.78 607,067,714.88
UsS$ 628,854,102.78 Uss$ 607,067,714.88

1 as notas que aparecen de la pagina 9 a la 45 son parte integral de los Estados Financieros.
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Ingresos

Ingresos por explotacién
Ingresos por titularizacion de activos

Ingresos diversos

Egresos
Costos de explotacién

2019

us$ 3,500,906.40

2018

US$ 3,342,710.10

Gastos de operacion por titularizacion de activos
Gastos generales de admdn. y personal de operac. de titularizadora

Gastos por depreciacion, amortizacién v deterioro

Resultado de operacién

Ingresos financieros

Ingresos por inversiones financieras

Ingresos per cuentas y documentos por cobrar

Otros ingresos financieros

Utilidad de operacién antes de impuestos

Impuesto sobre ia renta

Impuesto sobre la renta (nota 6)

Utilidad ordinaria después de impuesto

Gastos financieros

Gastos por obligaciones con instituciones financieras
Gastos por cuentas y documentos por pagar
Gastos por contingencias, compromisos y otros

Perdida en venta de activos

Utilidad ordinaria después de impuestos

Ingresos extraordinarios
Gastos extraordinarios

0.00 0.00
3,500,906.40 3,342,710.10
1,431,840.61 1,394,011.18

79,764.23 92,932.75
1,348,060.23 1,285,147.12
4,016.15 15,931.31
1,948,698.92

17,330.92 39,737.27
12,709.00 36,794.94
4,621.92 2,942.33

0.00 0.00

2,086,396.71 1,988,436.19
624,683.24 585,688.05
1,461,713.47 1,402,748.14
10,228.68 35,807.65
8,855.00 1,198.67
1,373.68 3,058.36

0.00 4,800.00

0.00 26,750.62
1,451,484.79 1,366,940.49

1,760.15 0.00

0.00 0.00

Utilidad neta del ejercicio {incluye reserva legal)

Utilidades retenidas al principio del afio

Uss 1,453,244.94

UsS$ 1,366,940.49

Total utilidades retenidas al finalizar el afio mas reserva legal
Utilidades de ejercicio y antes de impuesto

Utilidades de ejercicio y antes de partidas extraordinarias
Utilidades (pérdida) después de partidas extraordinarias

No. de acciones comunes en circulacion

Valor nominal

Utilidades del ejercicio por accién

Us$ 1,607,790.58
1,693,515.51
2,086,396.71
1,451,484.79
1,453,244.94

5,886
200.00
246.90

Las notas que aparecen de la pagina 9 a la 45 son parte integral de los Estados Financieros.

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de CV.
eg. 2503) Auditores Externos
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA

{Subsidiaria de Hencorp, V¥ Holding S. de R.L.}

(Compafifa salvadorefia — nota - 1)

Estado de Cambios en el Patrimonio af 31 de diciembre de 2019 y 2018
(Expresados en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)

Resultados
Resultados del presente
Capital Reservas Acumulados ejercicio Total

Saldo 2 31 de Diciembre de

2015 Uss 1,147,400.00 US$ 229,480.00 uUSs 233,298.94 USs 1,300,393.88 US$ 2,910,572.82
Traslado de resultados acumulados 0.00 0.00 1,300,393.88 (1,300,393.88) 0.00
Capilatizacion 17,200.00 0.00 .00 0.00 17,200.00
Dividendos declarados 0.00 0.00 (1,517,200.00} 0.00 {1,517,200.00)
Aumento de reserva legal 0.00 3,440.00 0.00 0.00 3,440.00
Resultado del ejercidio 0.00 0.00 0.00 1,440,871.09 1,440,871.09
Salde al 21 de Dicieembre de

2016 Us$ 1,164,600.00 US$ 237,920.00 US$ 16,492.82 US$ 1,440,871.09 US$ 2,854,883.91
Traslado de resultados acumulados 0.00 0.00 1,440,871.09 (1,440,871.09) 0.00
Dividendos declarados _ 0.00 0.00 (1,450,000.00) 0.00 (1,450,000.00)
Resultados del Ejercicio 0.00 0.00 0.00 1,400,646.18 1,400,646.18
Saido al 31 de Diciembre de

2017 Uss 1.164,600.00 USs 232,920.00 USS$ 7,363.91 USs 1,400,646.18 USS$ 2,805,530.09
Traslado de resuttados acumulados 0.00 0.00 1,400,646.18 (1,400,646.18) 0.00
Capitalizacion 12,600.00 0.00 0.00 0.00 12,600.00

0.00
Dividendos declarados 0.00 {1402,600.00) 0.00 (1402,600.00)
0.00
Aumento de reserva legal 2,520.00 0.00 0.00 2,520.00
.00 0.0C

Resultade del ejercicio o .00 1,364,420.49 1,364,420.49
Saldo al 31 de Diciembre de

2018 USs 1,177,200.00 USS 235440.00 US$ 5,410.02 JUS: 136442049 USS 2,782470.58
Trasiado de resultados acumulados 0.00 0.00 1,364,420.49 (1,364,420.49) 0.00
Capitalizacion 0.00 0.00 0.00 0.060 0.00
Dividendos declarados 0.00 0.00 (1,365,000.00) 0.00 {1,365,000.00)
Aumento de reserva legal 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Resultado del ejercicio 0.00 e 0.00 1,453,244.94 1,453,244.94
Saldo al 31 de Didembre de

2019 Uss 1,177,200.00 US$ 235,440.00 US§ 4,830.58 JUS$ 1,453,244.94 US$ 2,870,715.52

Fl 19 de marzo de 2018, en Asamblea de Socios niimero 2 la Sodiedad Titularizadora acordé incrementar el capital minimo
a un monto de U$ 1,177,200.00 incrementande el valor de US$ 12,600.00 mediante emision de 63 nuevas acciones, las
cuales hacen un total de 5,886 acciones comunes y nominativas con un valor de U$ 200.00 dolares de los Estados Unidos
de América cada una, las cuales se encuentran totalmente suscritas y pagadas (Nota 12).

Las notas que aparecen de la pagina 9 a la 45 son parte integral de los Estados Financieros.

Zelaya Rivas &sociados, S.A. de C.V.
(Reg. 2503) Auditores Externos
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA
(Subsidiaria de Hencorp, V Holding S. de R.L.)

(Compaiiia salvadorefia — nota - 1)

Estado de Flujo de Efectivo al 31 de diciembre de 2019 y 2018
(Expresados en dolares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)
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Flujo de efectivo por actividades de operacién

Entrada de operaciones de inversion propia uss$
Entrada por

servicios

2019

10,916,953.80 g4 10,978,306.44

3,500,906.40

3,342,710.10

Entrada por intereses y dividendos 19,213.70 38,085.41
Otras entradas relativas a operacion 139,902.73 89,501.45
Menos:

Pagos por compra de inversion

propia 11,015,007.49 10,386,306.44
Pagos por costos de servicios 79,764.23 92,932.75
Pago de remuneraciones y beneficios sociales 900,655.29 891,501.17
Pago de 0.00

proveedores 0.00
Pago de impuestos y contribuciones 642,098.72 752,025.10
Otros pagos relativos a operacion 565,051.01 385,670.91
Aumento (disminucion) de efectivo y equivalente de efectivo provenientes de

actividades de operacion 1,374,399.89 1,940,167.03
Flujo de efectivo por actividades de inversion

Entradas por venta de inversiones financieras 0.00 0.00
Entrada por venta de inmuebles y equipos 269.82 359.45
Otros ingresos relativos a inversion 0.00 0.00
Menos:

Pagos por compra de inmuebles y equipos 4,078.03 4,693.73
Otros ingresos relativos a inversion 0.00 0.00
Disminucion de efectivo y equivalente de efectivo provenientes de actividades de

inversion (3,808.21) (4,334.28)
Flujo de efectivo por actividades de financiamiento

Entrada de aportes de accionistas 0.00 0.00
Entrada de préstamos bancarios a corto y largo plazo 0.00 1,080,000.00
Entrada por operaciones de reporto 0.00 0.00
Otras entradas relativas a la actividad de 0.00 150,000.00
financiamiento

Menos:

Amortizacion de préstamos obtenidos 0.00 1,080,000.00
Pago de dividendos y otras distribuciones 2,105,592.00 799,408.00
Otros pagos en efectivo relativos a la actividad de 29,000.00 0.00
financiamiento

(D/'sm/"nuc‘{'én) de efectivo y equivalente de efectivo provenientes de actividades de (2,134,592.00) (649,408.00)
financiamiento

Aumento (disminucion) neto de efectivo y equivalente de efectivo (764,000.32) 1,286,424.75
Saldo efectivo y equivalente de efectivo al inicio del ejercicio 1,430,185.86 143,761.11
Saldo efectivo y equivalente de efectivo al finalizar el ejercicio US$ 666,185.54 Us$ 1,430,185.86




HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA
{Subsidiaria de Hencorp, V Holding S. de R.L.)

(Compafiia salvadorefia — nota - 1)

Estado de Flujo de Efectivo al 31 de diciembre de 2019 v 2018
(Expresados en dolares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2}
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Conciliacion de resultado neto con el efective y eguivalenie de efeciivo
proveniente de ias actividades de operacion

Resultados del ejercicio utilidad Uss
Mas:

Ajuste al resultado del ejercicio:

Provisiones para incobrabilidad desvalarizacion de inversidn de! periodo

Depreciaciones y amortizaciones de! periodo

Provisiones diversas del periodo

Otros

Menos:

Cargos y abonos por cambios netos en el activo ¥ pasivo

Cuentas y documentos por cobrar ;

Cuentas y documentos por pagar

Gastos pagados por anticipado

Gtros activos

Impuesto y contribuciones por pagar

Proveedores

Aumento {disminucidn) de efectivo vy equivalente de efectivo

provenientes de actividades de operacién uss$

Las notas que aparecen de la pagina 9 a la 45 son parte integra! de los Estados Financieros.

4: Alfaro Barillas

General v Representante Legat

2019 2018
1,453,24494 US$ 1,366,940.49
0.00
4,016.15 15,931.31
0.00 0.00
624,683.24 585,688.05
(104,378.12) (18,902.38)
81,780.88 84.28
0.00 0.00
(100,648.29) 588,880.67
(584,298.91) (598,455.39)
0.00 0.00
1,374,399.89 US$  1,940,167.03

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
{Reg. 2503) Auditores Externos
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA

(Subsidiaria de Hencorp, V Holding S. de R.L.)

(Compaiiia salvadorefia— nota - 1)

Notas a los estados financieros al 31 de diciembre de 2019 y 2018
(Expresados en délares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)

NOTA 1 CONSTITUCION E INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL

Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora de conformidad con el articulo ocho de la Ley de Titularizacién de
Activos presento testimonio de escritura de constitucién fechada dos de junio de dos mil ocho ante los oficio
del Notario Zygmunt Brett Sanchez para autorizacion de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo
aprobada en sesién de Consejo Directivo niUmero CD-veinticuatro/dos mil ocho, de fecha veinticuatro de
junio de dos mil ocho, siendo calificada favorablemente, realizando la escritura de constitucion el dos de
julio de dos mil ocho, ante los oficios notariales de Zygmunt Brett Sanchez e inscrita en el Registro de
Comercio al Numero 22 del libro No. 2347 del Registro de Sociedades del Folio 180 al Folio 199 Fecha de
Inscripcion, San Salvador dieciséis de julio de dos mil ocho. Autorizando el asiento en el Registro Publico
Bursatil en Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesiéon No. CD-37/2008 de
fecha 7 de octubre de 2008, siendo asentada en el Registro Especial de Titularizadoras de Activos, del
Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero de conformidad al articulo 6
de la Ley del Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el
Asiento Registral Unico No. TA-0001-2008 de Fecha 13 de Octubre de 2008, cuya certificacion No. SV0035-
2008 de fecha 13 de octubre de 2008.

En fecha cinco de marzo de dos mil doce se celebrd escritura de Modificacion de Pacto Social, ante los
oficios del notario Benjamin Rodriguez Juarez para autorizacion de la Superintendencia del Sistema
Financiero siendo aprobada en sesion de Consejo Directivo NUmero CD-cero seis/dos mil doce, inscrita en
el Registro de Comercio al Numero 88 del Libro 2921 del Registro de Sociedades, del Folio 444 al Folio 451,
fecha de inscripcion, San Salvador, once de mayo de dos mil doce.

En fecha diez de agosto de dos mil doce se celebro escritura de Modificacidn de Pacto Social, ante los oficios
del notario Gustavo Arnoldo Lozano Melara para autorizacion de la Superintendencia del Sistema Financiero
siendo aprobada en sesion de Consejo Directivo NUmero CD-treinta/dos mil doce, inscrita en el Registro de
Comercio al Numero 74 del Libro 2998 del Registro de Sociedades, del Folio 361 al Folio 390, fecha de
inscripcién, San Salvador, dos de octubre de dos mil doce.

En fecha veintinueve de abril de dos mil catorce se celebrd escritura de Modificacion de pacto social, ante
los oficios de la notario Ana Virginia Samayoa Baron de acuerdo con autorizacion favorable por la
Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesion CD-quince/dos mil catorce, inscrita en el
Registro de Comercio al nimero 77 del libro 3249 del Registro de Sociedades, del folio 324 al folio 343,
fecha de inscripcion San Salvador catorce de mayo de dos mil catorce.

En fecha veintiuno de abril de dos mil dieciseis se celebrd escritura de Modificacion de Pacto Social, ante
los oficios de la notario Lorena Elizabeth Rodriguez Hernandez para autorizacion de la Superintendencia del
Sistema Financiero siendo aprobada en sesion de Consejo Directivo Nimero CD-trece/dos mil dieciseis,
inscrita en el Registro de Comercio al Numero 26 del Libro 3580 del Registro de Sociedades, del Folio 121
al Folio 144, fecha de inscripcion, San Salvador, veinte de mayo de dos mil dieciseis.
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En fecha veintitres de septiembre de dos mil dieciseis en Acta No. 13 de Junta General Extraordinaria y
Ordinaria de accionistas, en puntos de caracter extraordinario, la asamblea de accionistas acordaron
transformar la naturaleza juridica de la sociedad, de una sociedad anénima a una de responsabilidad
limitada, para lo cual se nombra a ejecutor especial para llevar a cabo el proceso de transformacién, siendo
aprobada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistma Financiero en sesion CD-47/2016 de
fecha 29 de diciembre de 2016, en fecha 22 de febrero de 2017 se inscribe en el Centro Nacional de
Registros al Numero 78 del Libro 3701 del Registro de Sociedades del Folio 333 al 352 la escritura de
modificacion de la sociedad.

En fecha nueve de mayo de dos mil dieciocho se celebro escritura de Modificaciéon de Pacto Social, ante los
oficios del notario Gerardo Miguel Barrios Herrera para autorizacion de la Superintendencia del Sistema
Financiero siendo aprobada en sesion de Consejo Directivo Niumero CD-Dieciséis/dos mil dieciocho, inscrita
en el Registro de Comercio al Numero 134 del Libro 3909 del Registro de Sociedades, del Folio 451 al Folio
472, fecha de inscripcion, San Salvador, veintiuno de junio de dos mil dieciocho.

En fecha catorce de enero de dos mil diecinueve se celebrd escritura de Transferencia de Participaciones
Sociales a Hencorp V. Holding S. de R.L., ante los oficios del notario Gerardo Miguel Barrios Herrera para
autorizacion de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo aprobada en sesion de Consejo Directivo
NUmero CD-Dos/dos mil diecinueve, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 74 del Libro 4010 del
Registro de Sociedades, del Folio 453 al Folio 462, fecha de inscripcion, San Salvador, veintiocho de enero
de dos mil diecinueve.

La compafiia es subsidiaria de Hencorp, V. Holding S. de R.L., ya que ésta posee una participacion del
99.98% del capital social, por tanto, es controladora de HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA.
NOTA 2 PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES UTILIZADAS

A continuacion, se presenta un resumen de las principales politicas contables:

Normas Técnicas para Sociedades Titularizadoras de Activos emitidas por la Superintendencia del Sistema
Financiero

Los estados financieros adjuntos han sido preparados por la Titularizadora de Activos con base a las Normas
contables emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero, las cuales prevalecen cuando existe
conflicto con las Normas Internacionales de Informacion Financiera NIIF (Nota 19)

Unidad Monetaria

La Ley de Integracion Monetaria aprobada con fecha 30 de noviembre de 2000, establece que a partir del
1 de enero de 2001, el dolar de los Estados Unidos de Norteamérica, sera moneda de curso legal en El
Salvador y que todas las transacciones que se realicen en el sistema financiero, se expresaran en ddlares.
Los libros de la Titularizadora de Activos se llevan en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica,
representados por el simbolo $ en los estados financieros adjuntos.

Principales politicas contables utilizadas

a. Periodo contable
El periodo contable de los estados financieros es del 1 de enero al 31 de diciembre de cada afo.

b. Bases de preparacion y presentacion de los Estados Financieros
Los estados financieros se preparan sobre la Base del Costo Histdrico y su presentacion de acuerdo
con normativas emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero.



Pagina 11 de 45

Correccion monetaria
Los reconocimientos monetarios por variaciones en los precios de los bienes se reconocen en el
momento que se producen.

Bases de conversion

Las operaciones en moneda, diferente del délar de los Estados Unidos de Norteamérica, se
contabilizan al tipo de cambio vigente al cierre del periodo, no obstante, al cierre del ejercicio la
compaiiia no ha realizado transacciones monetarias diferentes al ddlar estadounidense.

Propiedad, Planta y Equipo

La propiedad, planta y equipo se registra a su valor de adquisicion mas todos los gastos necesarios
para poner en buen funcionamiento el equipo adquirido. Actualmente la entidad Unicamente tiene
registrados bienes muebles.

Depreciacion
La depreciacion de la propiedad, planta y equipo se realiza de la siguiente forma:

- Equipo de Computo y Mobiliario de Oficina 5 afios
- Vehiculos 4 afos

La depreciacion registrada al 31 de diciembre de 2019 y 2018, corresponde a bienes muebles. No
se poseen bienes inmuebles.

Otros Activos Corrientes
Los otros activos corrientes se registran en el momento de realizarse la transaccién reflejandose a
su valor transado.

Impuestos Diferidos e Impuestos Sobre la Renta

De existir una diferencia significativa entre la base contable y la Ley de Impuesto Sobre la Renta,
se realizard el cdlculo del impuesto, de acuerdo con la Ley de Impuesto Sobre la renta,
registrandose contablemente la diferencia temporaria.

Derechos sobre excedentes de patrimonios separados
Los derechos sobre excedentes de patrimonios separados se determinan al momento de la
constitucion de los mismos.

Indemnizacion
Las indemnizaciones de los empleados se hacen sobre la base del Cddigo de Trabajo vigente.

Gastos de emision y colocacion de valores de deuda
Los gastos de emision y colocacion de valores de deuda, se determinan de acuerdo al estudio
realizado por las emisiones y colocaciones que se efectuen.

Ingresos de explotacion
Los ingresos de explotacion se registran sobre la base de lo devengado al momento de realizarse
la transaccion.

Flujo de Efectivo

Los flujos de efectivo de la compaiiia, se realizan a través de la cuenta de bancos, todas aquellas
transacciones que no tengan relacion con la cuenta, se concilian y presentan en el estado de flujo
de efectivo.

Otros criterios contables adoptados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF) o exigidas por la Superintendencia del Sistema Financiero
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De acuerdo con la normativa emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero, las licencias
y programas computacionales se registran como activos intangibles y se amortizan en un periodo
razonable de uso. La administracién ha definido una vida util de 5 afos.

NOTA 3 CAMBIOS CONTABLES

Durante los periodos reportados al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no existieron cambios en la compaiia.

NOTA 4 RIESGOS DERIVADOS DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS
Durante el periodo no se determinan riesgos en las inversiones en instrumentos financieros.

Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, tiene establecido considerar de acuerdo al Manual de Gobierno
Corporativo que posee, identificar las dimensiones dentro del espectro de la empresa, basandose en las
Normas de Gobierno Corporativo para las Entidades Financieras (NPB4-48) emitida por la Superintendencia
del Sistema Financiero. De acuerdo a lo anterior Hencorp Valores adopa su Manual Integral de Riesgos,
resumiendo lo mas importante a continuacion:

Gestion y control integral de riesgos:

La gestion de riesgos como tal implica la pleneacion, organizacion, direccion, ejecucion y seguimiento de
procesos, actividades y estrategias tendientes a la identificacion, evaluacion, medicién y monitoreo de los
riesgos, en la bdsqueda de la proteccidn de los inversionistas, los Fondos de Titularizacion y la Sociedad
Titularizadora como empresa.

Factores de riesgo:
Los factores de riesgo estan conformados por los agentes o causas de las cuales se deriva el riesgo, es
decir, por todos los aspectos que contribuyen a su materializacion.

Riesgos
Riesgo Reputacional:

Proviene del potencial dafo comercial a la marca y prestigio de la empresa por operaciones que resulten
con problemas en el mercado derivados de la falta de informacion o de la falta de claridad en la
estructuracion del Fondo de Titularizacion, de sus documentos legales, o de las caracteristicas de los Valores
de Titularizacion. Asimismo, este riesgo también puede derivarse de la administracion inadecuada del
originador de los activos o flujos cedidos. El riesgo Reputacional se mitiga de forma significativa con la
adecuada divulgacién de toda la informacion relevante al inversionista para la inversién en los Valores de
Titularizacion, y del traslado completo de la informacion referente a las obligaciones de las partes
involucradas en una titularizacion, incluyendo las obligaciones del originador.

Riesgo Operativo:

Se presenta en la forma operativa en que se manejen los Fondos de Titularizacion, para dar cumplimiento
a las obligaciones administrativas, fiscales y relacionados con inversionistas de Valores de Titularizacion
colocados, de acuerdo con Contratos de Titularizacion firmados en la integracién de los Fondos de
Titularizacién, normativa emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero y Ley aplicables a la
Empresa como tal y los Fondos de Titularizacion.

Riesgo de fraude interno o externo:

Proviene de la posibilidad de que los activos de la sociedad Titularizadora o de los Fondos de Titularizacion
sean victimas de fraudes perpetrados por personas que laboran internamente en la empresa, o por parte
de proveedores o clientes. La contingencia del fraude es mitigada por esquemas operativos que maximicen
el trabajo por conducto de entidades autorizadas por la Superintendencia del Sistema Financiero, y por el
adecuado seguimiento y control del uso de fondos interno para evitar de forma preventiva el fraude.
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Dafios materiales:

Proviene de la interrupcion de las operaciones de la empresa debido a dafios relevantes que interrumpan
los negocios afectando instalaciones fisicas o sistemas. Este riesgo se mitiga por medio de redundancias
en la operacién de sistemas que permitan levantarlos operativamente de forma oportuna, y de operar en
instalaciones adecuadas que eviten riesgos de dafios materiales o0 humanos.

NOTA 5 SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la sociedad presenta un saldo por US$ 91,449.29 y US$ 108,149.29
respectivamente que corresponde a otras cuentas por cobrar a personal.

Hencorp Valores, LTDA., — Titularizadora, es miembro del grupo de Hencorp Capital, LC y tiene transacciones
y relaciones importantes con miembros del grupo.

Otras Inversiones en Titulos Valores

Los movimientos registrados de las cuentas por cobrar a compaiias relacionadas en concepto de Otras
Inversiones en Titulos Valores, al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, se detallan a
continuacion:

Transacciones al 31 de Transacciones al 31 de
Conceptos diciembre de 2019 diciembre de 2018
Inversiones efectuadas 2,410,000.00 3,280,000.00
Ingresos obtenidos por rendimientos 4,693.74 6,563.15

El saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 era de US$ 0.00

Obligaciones con entidades del exterior

De igual manera la sociedad Hencorp Valores, LTDA. Titularizadora, adquirié préstamos con la sociedad
Hencorp Capital, LC situada en Miami, FL Estados Unidos, con el fin de adquirir inversiones en la Bolsa de
Valores de El Salvador y poder obtener rendimientos. Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de
2018 la sociedad no revelaba saldo en obligaciones con entidades del exterior, adeudado a Hencorp
Becstone Capital, LC.

Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, forma parte de Grupo Hencorp LC un grupo sélido comprometido
a ofrecer plataformas de servicios, oportunidades de fondos de inversién, y cuyo objetivo es ayudar a sus
clientes a alcanzar el éxito financiero en un negocio global. Hencorp V. Holding S. de R.L., posee mas del
25% de participacion accionaria en Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora asi como poder administrativo.

Al 31 de diciembre de 2019 la cuenta por pagar relacionadas presenta un saldo de US$129,855.00, el cual
corresponde a la deuda por pagar por acciones adquiridas en fecha 18 de junio de 2018 a la sociedad
Hencorp, S.A. de C.V. Casa Corredora de Bolsa producto de la disminucion del capital social de dicha
sociedad autorizado por la Super Intendencia del Sistema Financiero en fecha 11 de julio de 2019,
disminuyendo el capital social a 121,000 acciones preferidas de valor nominal de US$1 equivalentes a
US$121,000.00 e intereses generados por dicho prestamo por US$8,855.00.

NOTA 6 IMPUESTO SOBRE LA RENTA - DIFERIDO
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el saldo del impuesto sobre la renta diferido es de US$ 0.00.

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo de otros impuestos por pagar de Pago a Cuenta ISR asciende a
$5,901.97, al 31 de diciembre de 2018 el saldo de otros impuestos pora pagar es de $4,512.83
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El calculo del impuesto sobre la renta para el ejercicio al 31 diciembre de 2019 es el siguiente:

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo del impuesto sobre la renta es de US$ 624,683.24 y para el 31 de
diciembre de 2018 es de US$ 585,688.05

El calculo del impuesto sobre la renta para el ejercicio al 31 diciembre de 2019 es el siguiente:

Calculo Diferencia Impuesto a

Impuesto Temporaria Pagar
Resultados sujetos de ISR al 31 de diciembre 2019 2,077,928.18 623,378.45 0.00 623,378.45
Menos
Reserva Legal 0.00 0.00 0.00 0.00
Ingreso por Utilidades Bolsa de Valores 1,947.12 (584.14) 0.00 (584.14)
Mas
Gastos No Deducibles
IVA proporcionalidad 2,026.30 607.89 0.00 607.89
Impuesto operaciones financieras y CECS 0.00
Reserva legal no deducible de ingresos no gravados 0.00 0.00 0.00
Gastos no deducibles 4,270.11 1,281.03 0.00 1,281.03
Utilidad Fiscal sujeta de Impuesto de Renta 2,082,277.47
Impuesto Sobre la Renta tasa del 30% 624,683.24
Conciliacion Impuesto Renta y Calculo ISR Diferido 624,683.24 0.00 624,683.24

Al 31 de diciembre de 2019 la cuenta de Impuesto sobre la renta por pagar y diferido esta compuesta por
un monto de US$ 624,683.24, que corresponde al impuesto sobre la renta del ejercicio.

El calculo del impuesto sobre la renta para el ejercicio al 31 diciembre de 2018 es el siguiente:

Calculo Diferencia Impuesto a

Impuesto Temporaria Pagar
Resultados sujetos de ISR al 31 de diciembre 2018 1,952,628.54 585,788.56 0.00 585,788.56
Menos
Reserva Legal 2,520.00 (756.00) 0.00 (756.00)
Ingreso por Utilidades Bolsa de Valores 1,226.75 (368.02) 0.00 (368.02)
Mas
Gastos No Deducibles
IVA proporcionalidad 2,925.69 877.71 0.00 877.71
Impuesto operaciones financieras y CECS 189.81 56.94 0.00 56.94
Reserva legal no deducible de ingresos no gravados 0.91 0.27 0.27
Gastos no deducibles 295.30 88.59 0.00 88.59
Utilidad Fiscal sujeta de Impuesto de Renta 1,952,293.50
Impuesto Sobre la Renta tasa del 30% 585,688.05
Conciliacion Impuesto Renta y Calculo ISR Diferido 585,688.05 0.00 585,688.05

Al 31 de diciembre de 2018 la cuenta de Impuesto sobre la renta por pagar y diferido esta compuesta por
un monto de US$ 585,688.05 que corresponde al impuesto sobre la renta del ejercicio.
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Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se tienen otros activos corrientes de acuerdo al siguiente detalle:

A) Depositos en Bancos e Intermediarios Financieros no Bancarios:

Al 31 de
diciembre de
2019
Bancos e intermediarios locales
Depésitos en cuentas corrientes Us$ 358,862.93
Depésitos en cuentas ahorro 301,833.96
Depositos a Plazo 0.00
Bancos vy financieras del exterior
Depdsitos en cuentas corrientes 5,188.65
Total Bancos e Intermediarios Financieros no
Bancarios Uss$ 665,885.54
B) Cuentas y Documentos por Cobrar:
Al 31 de
diciembre de
2019
Otras cuentas por cobrar US$ 631,282.27
Otros 247,350.40
Total Cuentas y Documentos por Cobrar US$ 878,632.67

Al 31 de

diciembre de

2018

US$ 1,362,521.67
51,902.59
15,000.00

461.60

US$  1,429,885.86

Al 31 de

diciembre de

2018

US$ 562,512.27
197,785.73

Uss 760,298.00

La cuenta de otros, representa cuentas por cobrar con cargo a Fondos de Titularizacion en proceso de

integracion.

C) Inversiones Financieras

Al 31 de diciembre de 2019, la sociedad cuenta con inversiones financieras por un valor de U$ 2,493,053.69

las cuales se detallan a continuacion:

a) Inversiones en 500 Acciones Conservadas para Negociacion de la Bolsa de Valores de El Salvador,
S.A. de C.V. por US$ 22,000.00, adquiridas por medio de la Bolsa de Valores con fecha 03 de
junio de 2013 a valor de US$44.00 cada una; asi como Inversion de 150,000 acciones preferentes
de valor nominal de US$1 compradas en fecha 18 de junio de 2018 a la sociedad Hencorp, S.A. de
C.V. Casa Corredora de Bolsa, producto de la disminucion del capital social de dicha sociedad
autorizado por la Super Intendencia del Sistema Financiero en fecha 11 de julio de 2019, reduciendo
la inversion a 121,000 acciones preferidas de valor nominal de US$1 equivalentes a $121,000.00;
las cuales suman un monto de US$143,000.00, al 31 de diciembre de 2019.

b) Inversiones disponibles para la venta por U$ 2,350,053.69, la cual se encuentran integrada de la

siguiente manera:

Fecha Valor transado Fecha de
operacion Corredor de Bolsa de Valores Titulo uss liquidacién
20/12/2019 Hencorp, S.A. de C.V. LETE2019-D 2,350,053.69 | 20/12/2019

TOTAL

2,350,053.69

Al 31 de diciembre de 2018, la sociedad cuenta con inversiones financieras por un valor de U$ 2,987,000.00

las cuales se detallan a continuacion:
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a) Inversiones en 500 Acciones Conservadas para Negociacion de la Bolsa de Valores de El Salvador,
S.A. de C.V. por US$ 22,000.00, adquiridas por medio de la Bolsa de Valores con fecha 03 de
junio de 2013 a valor de US$44.00 cada una; asi como Inversion de 150,000 acciones preferentes
de valor nominal de US$1 compradas en fecha 18 de junio de 2018 a la sociedad Hencorp, S.A. de
C.V. Casa Corredora de Bolsa por $150,000.00, las cuales suman un monto de US$172,000.00,
al 31 de diciembre de 2018.

b) Inversiones disponibles para la venta por U$ 2,223,000.00, la cual se encuentran integrada de la
siguiente manera:

Fecha Valor transado Fecha de
operacion Corredor de Bolsa de Valores Titulo Us$ liquidacién
20/12/2018 Hencorp, S.A. de C.V. VTHVANDO1 2,223,000.00 | 20/12/2018
TOTAL 2,223,000.00

NOTA 8 MUEBLES
Los bienes muebles se amortizan bajo el método de linea recta, considerandoles una vida util de 60 meses.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el detalle de los bienes muebles se muestra a continuacion:

Depreciacion Valor Pendiente

Mobiliario y Equipo de Oficina Valor Original Acumulada Depreciar

Saldo al 31 de diciembre de 2013 Uss 1,321.24 US$ (929.20) US$ 392.04
Aumentos 0.00 (233.42) (233.42)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 1,321.24 (1,162.62) 158.62
Aumentos 0.00 (132.17) (132.17)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 1,321.24 (1,294.79) 26.45
Aumento 0.00 (26.45) (26.45)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 1,321.24 (1,321.24) 0.00
Aumento 940.16 (125.36) 814.80
Saldo al 31 de diciembre de 2017 2,261.40 (1,446.60) 814.80
Aumento 0.00 (188.03) (188.03)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 2,261.40 (1,634.63) 626.77
Aumento 0.00 (188.04) (188.04)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 2,261.40 (1,822.67) 438.73
Equipo de Cémputo Valor Original Depreciacion Valor Pendiente
Saldo al 31 de diciembre de 2013 7,937.17 (4,979.20) 2,957.97
Aumentos 2,678.00 (851.38) 1,826.62
Saldo al 31 de diciembre de 2014 10,615.17 ( 5,830.58) 4,784.59
Aumentos 4,560.54 (2,121.35) 2,439.19
Saldo al 31 de diciembre de 2015 15,175.71 (7,952.05) 7,223.66
Aumento 6,119.91 (2,943.41) 3,176.50
Saldo al 31 de diciembre de 2016 21,295.62 (10,895.46) 10,400.16
Aumento 1,181.42 (3,570.31) (2,388.89)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 22,477.04 (14,465.77) 8,011.27
Aumento 2,649.63 (2,407.38) 242.25
Saldo al 31 de diciembre de 2018 25,126.67 (16,873.15) 8,253.52
Aumento 1,492.99 (3,524.54) (2,031.55)

Saldo al 31 de diciembre de 2019 26,619.66 (20,397.69) 6,221.97
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Vehiculos Valor Original Depreciacion Valor Pendiente
Saldo al 31 de diciembre de 2013 103,648.25 (8,637.35) 95,010.90
Aumentos 0.00 (20,730.00) (20,730.00)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 103,648.25 (29,367.35) 74,280.90
Aumentos 0.00 (20,729.64) (20,729.64)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 103,648.25 (50,096.99) 53,551.26
Aumento 1,619.00 (20,931.69) (19,312.69)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 105,267.25 (71,028.68) 34,238.57
Aumento 0.00 (21,134.40) (21,134.40)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 105,267.25 (92,163.08) 13,104.17
Aumeno 0.00 (12,497.05) (12,497.05)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 105,267.25 (104,660.13) 607.12
Disminucion (1,619.00) 1,011.88 (607.12)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 103,648.25 103,648.25 0.00

Otros Bienes de uso diversos

Saldo al 31 de diciembre de 2019 1,000.00 0.00 1,000.00
TOTALES Valor Original Depreciacion Valor Pendiente
Saldo al 31 de diciembre de 2013 112,906.66 (14,545.75) 98,360.91
Aumentos 2,678.00 (21,814.80) (19,136.80)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 115,584.66 (36,360.55) 79,224.11
Aumentos 4,560.54 (22,983.28) (18,422.74)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 120,145.20 (59,343.83) 60,801.37
Aumentos 7,738.91 (23,901.55) (16,162.64)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 127,884.11 (83,245.38) 44,638.73
Aumentos 2,121.58 (24,830.07) (22,708.49)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 130,005.69 (108,075.45) 21,930.24
Aumentos 2,649.63 (15,092.46) (12,442.83)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 uss 132,655.32 US$ (123,167.91) US$ 9,487.41
Aumento (126.01) (2,700.70) (2,826.71)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 133,529.31 (125,868.61) 7,660.70

NOTA 9 ACTIVOS INTANGIBLES

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la cuenta de intanbigles no tuvo movimientos y no presento saldo.

NOTA 10 CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo de dicha cuenta el detalle se presenta a continuacion:

Al 31 de Al 31 de
diciembre de diciembre de
2019 2018
Retenciones por pagar uss 6,043.98 US$ 6,512.07
Impuestos retenidos 11,437.26 11,932.66
Cuentas por pagar servicios 1,014.73 9.04
Provisiones por pagar 549,749.44 468,010.76
Total Cuentas por Pagar Uss$ 568,245.41 US$ 486,464.53

NOTA 11 PROVISIONES

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no se tienen cuentas por pagar como provisiones diferentes de los
mostrados en el balance general.
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NOTA 12 CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social asciende a US$ 1,177,200.00. En fecha catorce de enero de
dos mil diecinueve se celebrd escritura de Transferencia de Participaciones Sociales a Hencorp V. Holding
S. de R.L., ante los oficios del notario Gerardo Miguel Barrios Herrera para autorizacion de la
Superintendencia del Sistema Financiero siendo aprobada en sesién de Consejo Directivo Numero CD-
Dos/dos mil diecinueve, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 74 del Libro 4010 del Registro de
Sociedades, del Folio 453 al Folio 462, fecha de inscripcion, San Salvador, veintiocho de enero de dos mil
diecinueve; Quedando la composicion accionaria de la manera siguiente:

Participacion Porcentaje

SOCIO Social Participacion
Hencorp, V Holding S. de R.L. 5,885 99.98%
Eduardo Arturo Alfaro Barillas 1 2%
TOTAL 5,886 100.00%

La sociedad posee como socio controlador a Hencorp, V Holding S. de R.L. con 5,885 de participacion social
que ascienden a US$ 1,177,000.00 siendo la participacion del 99.98% del total del capital; lo cual fue
informado a la Superintendencia del Sistema Financiero oportunamente.

Al 31 de diciembre de 2018, el capital social asciende a US$ 1,177,200.00, el cual fue aumentado de acuerdo
a autorizacion de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo aprobada en sesion de Consejo
Directivo NUmero CD-dieciseis/dos mil dieciocho, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 134 del
Libro 3909 del Registro de Sociedades, del Folio 451 al Folio 472, fecha de inscripciéon, San Salvador,
veintiuno de junio de dos mil dieciocho; Quedando la composicidn accionaria de la manera siguiente:

Participacion Porcentaje

SOCIO Social Participacion
Hencorp, Inc 4,856 82.50%
FHH Corp 371 6.30%
Eduardo Arturo Alfaro Barillas 659 11.20%
TOTAL 5,886 100.00%

Durante el periodo no se tuvieron incumplimientos en el nivel minimo de patrimonio.

NOTA 13 CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no se tienen pasivos contingentes.

NOTA 14 CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no se tienen cauciones obtenidas de terceros.

NOTA 15 SANCIONES

Durante el periodo 2019 y 2018, no se tuvieron sanciones por incumplimiento de parte de la
Superintendencia del Sistema financiero.
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NOTA 16 OTRAS REVELACIONES IMPORTANTES Y HECHOS POSTERIORES

1) La administraciéon de Valores de Titularizacién, al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018
se refleja en la cuenta de Otras Contingencias y Compromisos, siendo el saldo total en administracién
de US$ 628,854,102.78 y US$ 607,067,714.88 respectivamente.

Los Valores de Titularizacion Administrados al 31 de diciembre de 2019 se detallan a continuacion:

a. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Asociacion Liceo Frances Cero Uno

Segun acta No. 10 de Junta Directiva, de fecha 22 de mayo de 2010, se sometio a la aprobacion de la Junta
Directiva de la compania Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizaciéon para la emisiéon de “Valores
de Titularizacién” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Asociacion Liceo
Francés 01”, por un monto de hasta Dos Millones Quinientos Ochenta Mil Ddlares de los Estados Unidos de
América ($2,580,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia
del Sistema Financiero, en sesién No. CD-11/2010 de fecha 16 de junio de 2010, asentandose en el Registro
Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema
Financiero, de conformidad al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la
Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0038-2010 de fecha 23 de noviembre de
2010.

En fecha tres de marzo de dos mil diecisiete seglin acta 3 de Consejo de Gerentes de Hencorp Valores,
Limitada, Titularizadora, acordd, autorizé y llevd a cabo la redenciéon anticipada Total condicionada de
Valores de Titularizacion, Titulos de deuda con cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp Liceo Frances Cero
Uno — FTHVALF Cero Uno — Tramo I. Al 31 de diciembre de 2017 el Saldo existente del excedente del Fondo
por la cantidad US$28,329.63 (Veintiocho Mil Trescientos Veintinueve 63/100 Dolares). Los excedentes a
favor de la Asociacién Liceo Francés fueron entregados con fecha 09 de febrero de 2018.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el saldo registrado es de US$ 0.00.

b. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Uno

Segun acta No. 16 de Junta Directiva, de fecha 24 de septiembre de 2010, se sometio a la aprobacion de
la Junta Directiva de la compania Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Salvador 01”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Délares de
los Estados Unidos de América (US$ 20,815,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesion No. CD-24/2010 de fecha 7 de diciembre de 2010,
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero, de conformidad al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y
articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0044-
2010 de fecha 27 de diciembre de 2010.

En fecha trece de noviembre de dos mil quince segln acta 95 de Junta Directiva de Hencorp Valores,
Sociedad Andnima, Titularizadora, acordd, autorizd y llevd a cabo la redencién anticipada Total condicionada
de Valores de Titularizacion, Titulos de deuda con cargo al Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Salvador Cero Uno — FTHVAMS Cero Uno — Tramo I y Tramo II. Al 31 de diciembre de
2015 el Saldo existente del excedente del Fondo por la cantidad US$523,966.67 (Quinientos Veintitrés Mil
Novecientos Sesenta y Seis 67/100 Dolares), al 31 de diciembre de 2016 US$3,975.00 (Tres Mil Novecientos
Setenta y Cinco 00/100 Ddlares). Los excedentes a favor de la Alcaldia de San Salvador fueron entregados
con fecha 03 de septiembre de 2016.

Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre 2018 el saldo registrado es de US$ 0.00;
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c. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan Cero Uno

Segun acta No. 23 de Junta Directiva, de fecha 14 de junio de 2011, se someti6 a la aprobacion de la Junta
Directiva de la compafiia HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA, la autorizacion para la emision de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de Antiguo Cuscatlan 01", por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Délares
de los Estados Unidos de América (US$ 10,488,500.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo
Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesion No. CD-15/2011 de fecha 28 de julio de
2011 y sesién de Concejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-01/2011 de fecha
22 de septiembre de 2011, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico
Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al
articulo 78 de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado
de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No.
EM-0022-2011 de fecha 03 de octubre de 2011. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a
continuacion:

En fecha tres de octubre de dos mil dieciocho segun acta 52 de Consejo de Gerentes de Hencorp Valores,
Limitada, Titularizadora, acordd, autorizd y llevd a cabo la redencién anticipada total condicionada de
Valores de Titularizacién, Titulos de deuda con cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp Antiguo Cuscatlan
Cero Uno — FTHVAAC Cero Uno — Tramo 1. y se autoriz6 dar por terminado el contarto de titularizacion en
acta 71 de fecha tres de abril de dos mil diecinueve. Con fecha 25 de septiembre de 2019, fueron entregado
a la Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan saldo existente del excedente del Fondo es por la cantidad por
US$169,144.11 (Ciento Sesenta y Nueve Mil Ciento Cuarenta y Cuatro 11/100 Dolares.

Al 30 de junio de 2019, el saldo registrado es de US$ 0.00; al 31 de diciembre de 2018 es de US$ 0.00.

d. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de Santa Tecla Cero Uno

Segun acta No. 26 de Junta Directiva, de fecha 19 de septiembre de 2011, se sometid a la aprobacion de
la Junta Directiva de la compania Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de Santa Tecla 01”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Délares de los
Estados Unidos de América (US$ 4,418,400.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de
la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-05/2011 de fecha 19 de octubre de 2011, asentandose
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia
del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0023-2011 de fecha 16 de noviembre
de 2011. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

En fecha uno de noviembre de dos mil dieciséis segin acta 117 de Junta Directiva de Hencorp Valores,
Sociedad Andnima, Titularizadora, acordd, autorizd y llevé a cabo la redencion anticipada Total condicionada
de Valores de Titularizacion, Titulos de deuda con cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de Santa Tecla Cero Uno — FTHVAST Cero Uno — Tramo I. Al 31 de diciembre de 2017
US$64,971.84 (Sesenta y Cuatro Mil Novecientos Setenta y Uno 94/100 Dolares), al 31 de diciembre de
2016 el Saldo existente del excedente del Fondo por la cantidad US$165,838.19 (Ciento Sesenta y Cinco
Mil Ochocientos Treinta y Ocho 19/100 Ddlares). Los excedentes a favor de la Alcaldia de Santa Tecla fueron
entregados con fecha 22 de junio de 2018.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo registrado es de US$ 0.00.
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e. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Apoyo Integral Cero Uno

Segun acta No. 40 de Junta Directiva, de fecha 01 de agosto de 2012, se sometié a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compaiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizaciéon para la emisiéon de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Apoyo
Integral 01”, por un monto de hasta Quince Millones Ochocientos Mil Dolares de los Estados Unidos de
América (US$ 15,800,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de Ila
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-28/2012 de fecha 27 de julio de 2012, asentandose en el
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del
Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0012-2012 de fecha 02 de agosto
de 2012. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVINT CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Apoyo Integral Cero Uno, cuya abreviacion es VTHVINT CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVINT CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Quince Millones Ochocientos Mil Délares de los Estados Unidos de
América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacion de Anotaciones Electrdnicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacién del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVINT CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacién del Originador: Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral, LTDA.

8. Plazo Tramo 1: Cuarenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Plazo Tramo 2: Ochenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.00% anual

11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.75% anual

12. Fecha de Colocacion: 8 de agosto de 2012

13. Fecha de Liquidacion: 10 de agosto de 2012

14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 10 de agosto de 2016

15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 10 de agosto de 2019

Al 31 de diciembre de 2019, el saldo registrado es de US$ 0.00; al 31 de diciembre de 2018 es de
US$ 2,184,760.00.

En fecha ocho de noviembre de dos mil diecinueve seguin acta 94 de Consejo de Gerentes de Hencorp
Valores, Ltda., Titularizadora, acordd, autorizé dar por terminados Contrato de Cesion Irrevocable a
Titulo Oneroso de Derechos Sobre Flujos Financieros Futuros y Contrato de Administracion de Flujos
Futuros celebrados con Sociedad de Ahorro y Credito Apoyo Ingral, S.A., y autorizar dar por terminado
el contrato de titularizacion en virtud de la emisidn de Valores de Titularizacién-Titulos de Duedua con
Cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Apoyo Integral Cero Uno.
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f.Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de Sonsonate Cero Uno

Segun acta No. 37 de Junta Directiva, de fecha 21 de mayo de 2012, se sometid a la aprobacién de la Junta
Directiva de la compania Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de “Valores
de Titularizacién” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal
de Sonsonate 01”, por un monto de hasta Doce Millones Cuatrocientos Ochenta y Siete Mil Ddlares de los
Estados Unidos de América (US$ 12,487,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-40/2012 de fecha 03 de octubre de 2012,
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de
Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0019-2012 de fecha
16 de octubre de 2012. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVASO CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Sonsonate Cero Uno, cuya abreviacion es
VTHVASO CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVASO CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emisidn: Hasta Doce Millones Cuatrocientos Ochenta y Siete Mil Délares de los Estados
Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacién del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVASO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Alcaldia Municipal de Sonsonate.

8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Plazo Tramo 2: Ciento Veinte meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.15% anual

11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.55% anual

12. Fecha de Colocacion: 18 de octubre de 2012

13. Fecha de Liquidacién: 19 de octubre de 2012

14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 19 de octubre de 2017

15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 19 de octubre de 2022

Al 31 de diciembre de 2019, el saldo registrado es de US$ 4,998,031.00; al 31 de diciembre de 2018,
el saldo registrado es de US$ 6,439,295.00



Pagina 23 de 45

g. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Dos

Segun acta No. 42 de Junta Directiva, de fecha 10 de octubre de 2012, se sometio a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compaiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emisiéon de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Salvador 02", por un monto de hasta Diez Millones Quinientos Treinta y Nueve Mil Délares
de los Estados Unidos de América (US$ 10,539,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo
Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-02/2013 de fecha 9 de enero de 2013,
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de
Supervision y Regulacién del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0002-2013 de fecha
23 de enero de 2013.

En fecha diecinueve de noviembre de dos mil quince segin acta numero 96 de Junta Directiva de Hencorp
Valores, Sociedad Anonima, Titularizadora, se acordo, autorizd y llevd a cabo la redencion anticipada Total
condicionada de Valores de Titularizacion, Titulos de deuda con cargo al Fondo de Titularizacidon Hencorp
Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Dos — FTHVAMS Cero Dos — Tramo Iy Tramo II. El Saldo
existente del excedente del Fondo por la cantidad US$455,829.39 (Cuatrocientos Cincuenta y Cinco
Ochocientos Veintinueve 39/100 Délares), al 31 de diciembre de 2016 US$4,500.00 (Cuatro Mil Quinientos
00/100 Dolares), Los excedentes a favor de la Alcaldia de San Salvador fueron entregados con fecha 03 de
septiembre de 2016.

Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre 2018 el saldo registrado es de US$ 0.00;

h. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma Cero Uno

Segun acta No. 45 de Junta Directiva, de fecha 29 de noviembre de 2012, se sometio a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compania Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emisiéon de
“Valores de Titularizacién” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
Comisidn Ejecutiva Portuaria Auténoma 01”, por un monto de hasta Ochenta Millones Trescientos Cincuenta
y Cuatro Mil Novecientos Dolares de los Estados Unidos de América (US$ 80,354,900.00). El Asiento
Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-05/2013
de fecha 30 de enero de 2013, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro
Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad
al articulo 78 de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de
Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral
Unico No. EM-0003-2013 de fecha 14 de febrero de 2013. Las caracteristicas de la emisién del Fondo se
detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacién individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVCPA CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Comisidn Ejecutiva Portuaria Autonoma Cero Uno, cuya abreviacién
es VTHVCPA CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVCPA CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emisidn: Hasta Setenta y Siete Millones Setecientos Mil Ddlares de los Estados Unidos
de América.
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Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacion de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien

ddlares de los Estados Unidos de América.

Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de

FTHVCPA CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

Denominacion del Originador: Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma.
Plazo Tramo 1: U$ 3,900,000.00, Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Plazo Tramo 2: U$ 38,344,000.00, Ciento Cuarenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha

de la liquidacion.

Plazo Tramo 3: U$ 16,044,000.00 Ciento Ochenta meses,
liquidacion.

Plazo Tramo 4: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses,
liquidacion

Plazo Tramo 5: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses,
liguidacion

Plazo Tramo 6: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses,
liguidacion

Plazo Tramo 7: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses,
liquidacion

Tasa de Interés Tramo 1: 4.75% anual

Tasa de Interés Tramo 2: 5.15% anual

Tasa de Interés Tramo 3: 5.93% anual

Tasa de Interés Tramo 4: 6.99% anual

Tasa de Interés Tramo 5: 6.99% anual

Tasa de Interés Tramo 6: 6.99% anual

Tasa de Interés Tramo 7: 6.99% anual

Fecha de Colocacion: 18 de febrero de 2013

Fecha de Liquidacion: 18 de febrero y marzo de 2013

Fecha Liquidacion Tramo 4, 5, 6 y 7: 19 de octubre de 2015
Fecha de vencimiento Tramo 1: 18 de febrero de 2018
Fecha de vencimiento Tramo 2: 18 de febrero de 2025
Fecha de vencimiento Tramo 3: 18 de febrero de 2028
Fecha de vencimiento Tramo 4: 19 de octubre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 5: 19 de octubre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 6: 19 de octubre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 7: 19 de octubre de 2030

contados a partir de la fecha de la
contados a partir de la fecha de la
contados a partir de la fecha de la
contados a partir de la fecha de la

contados a partir de la fecha de la

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de U$ 47,988.835.81; al 31 de diciembre de 2018 el
saldo registrado es de U$ 56,277,829.01

i. Emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion

Hencorp Valores — Corporacion Piramide 01
Segun acta No. 54 de Junta Directiva, de fecha 21 de agosto de 2013, se someti6 a la aprobacién de la
Junta Directiva de la compaiiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
Corporacion Piramide 01”, por un monto de hasta Ocho millones Cuatrocientos Quince Mil Ddlares de los
Estados Unidos de América (US$ 8,415,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de
la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-30/2013 de fecha 31 de julio de 2013, asentandose en
el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del
Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0013-2013 de fecha 20 de agosto
de 2013. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:
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1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVCOP CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Corporacion Piramide Cero Uno, cuya abreviacién es VTHVCOP CERO
UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVCOP CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Ocho Millones Cuatrocientos Quince Mil Délares de los Estados Unidos
de América.

5. Valor Minimo y Multiplos de Contratacion de Anotaciones Electrdnicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVCOP CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacién del Originador: Corporacion Piramide, LTDA. de C.V., Restaurantes y Tabernas,
LTDA. de C.V., Premium Steak Houses, LTDA. de C.V.

8. Plazo Tramo 1: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Tasa de Interés Tramo 1: 6.85% anual

10. Fecha de Colocacion: 27 de agosto de 2013

11. Fecha de Liquidacién: 18 de febrero de 2013

12. Fecha de vencimiento Tramo 1: 27 de agosto de 2021

Al 31 de diciembre de 2019, el saldo registrado es de US$ 3,210,197.00; al 31 de diciembre de 2018,
el saldo registrado es de US$ 4,757,404.00.

j. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Banco Promerica 01

Segun acta No. 56 de Junta Directiva, de fecha 27 de septiembre de 2013, se sometio a la aprobacion de
la Junta Directiva de la compaiiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emisién de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Banco
Promerica 01”, por un monto de hasta Veinticinco Millones Seiscientos Cincuenta Mil Ddlares de los Estados
Unidos de América (US$ 26,650,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-46/2013 de fecha 27 de noviembre de 2013, asentandose
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia
del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0012-2014 de fecha 10 de abril de
2014. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVPRO CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Banco Promerica Cero Uno, cuya abreviacion es VTHVPRO CERO
UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVPRO CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emisién: Hasta Veinticinco Millones Seiscientos Cincuenta Mil Délares de los Estados
Unidos de América.
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5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacién del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVPRO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacién del Originador: Banco Promerica, LTDA.

8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Plazo Tramo 2: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.25% anual

11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.60% anual

12. Fecha de Colocacion: 14 de abril de 2014

13. Fecha de Liquidacién: 14 de abril de 2022

14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 14 de abril de 2019

15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 14 de abril de 2022

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 13,960,608.00; al 31 de diciembre de 2018
es de US$ 17,044,489.00.

k. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de San Miguel 01

Segun acta No. 53 de Junta Directiva, de fecha 06 de marzo de 2013, se sometio a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compaiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emisiéon de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Miguel 01”, por un monto de hasta Diez millones Quinientos Ocho mil Délares de los
Estados Unidos de América (US$ 10,508,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-06/2014 de fecha 12 de febrero de 2014 y modificado
en cesion No. CD 21/2014 de fecha 26 de septiembre de 2014, asentandose en el Registro Especial de
Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en
el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema
Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado
de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0017-2014 de fecha 20 de octubre de 2014. Las
caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVASM CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Miguel Cero Uno, cuya abreviacion es
VTHVASM CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVASM CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Diez Millones Quinientos Ocho Mil Délares de los Estados Unidos de
América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacién del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVASM CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Alcaldia Municipal de San Miguel

8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Plazo Tramo 2: Ciento veinte meses, contados a partir de la fecha de liquidacién

10. Tasa de Interés Tramo 1: 6.00% anual

11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.85% anual
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12. Fecha de Colocacion: 23 de octubre de 2014
13. Fecha de Liquidacion: 24 de octubre de 2014
14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 24 de octubre de 2019
15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 24 de octubre de 2024

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 6,822,627.00; al 31 de diciembre de 2018 es
de US$ 7,897,411.00.

I. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — LaGeo 01

Segun acta No. 78 de Junta Directiva, de fecha 02 de diciembre de 2014 y modificacién en sesién en Junta
Directiva No. 79 de fecha 03 de diciembre de 2014, se sometid a la aprobacion de la Junta Directiva de la
companfiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de “Valores de
Titularizacién” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores LaGeo 01”, por un
monto de hasta Doscientos Ochenta y Siete millones Seiscientos Veinte mil Délares de los Estados Unidos
de América (US$ 287,620,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-31/2014 de fecha 05 de diciembre de 2014, asentandose
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia
del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervisién y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0029-2014 de fecha 08 de diciembre
de 2014. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacién individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVGEO CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores LaGeo Cero Uno, cuya abreviacién es VTHVGEO CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVGEO CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Doscientos Ochenta y Siete Millones Seiscientos Veinte Mil Délares de
los Estados Unidos de América.

5. Valor Minimo y Multiplos de Contrataciéon de Anotaciones Electrdnicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVGEO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacién del Originador: LaGeo, LTDA. de C.V.

8. Plazo Tramo 1: Ciento ochenta contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Tasa de Interés Tramo 1: 5.80% anual

10. Fecha de Colocacion: 11 de diciembre de 2014

11. Fecha de Liquidacién: 11 de diciembre de 2014

12. Fecha de vencimiento Tramo 1: 11 de diciembre de 2029

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 225,217,644.00; al 31 de diciembre de 2018
es de US$ 239,625,612.00.
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m. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de Santa Tecla 02

Segun acta No. 63 de Junta Directiva, de fecha 22 de septiembre de 2014, modificado en Acta No. 66 de
fecha 16 de octubre de 2014, se sometid a la aprobacién de la Junta Directiva de la compania Hencorp
Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de “Valores de Titularizacion” — Titulos de
Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla 02", por un
monto de hasta Nueve Millones Trescientos Veinte Mil Délares de los Estados Unidos de América (US$
9,320,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema
Financiero No. CD-26/2014 de fecha de fecha 31 de octubre de 2014, asentandose en el Registro Especial
de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero
en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y Regulacién del Sistema
Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado
de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0003-2015 de fecha 15 de enero de 2015. Las
caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion — Titulos
de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de cada uno de
sus titulares y representan su participacién individual en un crédito colectivo con cargo al FTHVAST
CERO DOS.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla 02, cuya abreviacion es VTHVAST
CERO DOS.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAST CERO DOS,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Nueve Millones Trescientos Veinte Mil Dolares de los Estados Unidos de
América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacion de Anotaciones Electrdnicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVAST CERO DOS y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacién del Originador: Municipio de Santa Tecla

8. Monto Negociado Tramo 1: US$2,050,000.00

9. Monto Negociado Tramo 2: US$4,950,000.00

10. Monto Negociado Tramo 3: US$580,000.00

11. Monto Negociado Tramo 4: US$580,000.00

12. Monto Negociado Tramo 5: US$580,000.00

13. Monto Negociado Tramo 6: US$580,000.00

14. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

15. Plazo Tramo 2: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

16. Plazo Tramo 3: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

17. Plazo Tramo 4: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

18. Plazo Tramo 5: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

19. Plazo Tramo 6: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

20. Tasa de Interés Tramo 1: 6.00% anual

21. Tasa de Interés Tramo 2: 7.00% anual

22. Tasa de Interés Tramo 3: 6.99% anual

23. Tasa de Interés Tramo 4: 6.99% anual

24. Tasa de Interés Tramo 5: 6.99% anual

25. Tasa de Interés Tramo 6: 6.99% anual

26. Fecha de Colocacion Tramo 1: 12 de febrero de 2015

27. Fecha de Liquidacion Tramo 2: 12 de febrero de 2015
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28. Fecha de Liquidacion Tramo 3: 18 de noviembre de 2016
29. Fecha de Liquidacion Tramo 4: 18 de noviembre de 2016
30. Fecha de Liguidaciéon Tramo 5: 18 de noviembre de 2016
31. Fecha de Liquidaciéon Tramo 6: 18 de noviembre de 2016
32. Fecha de vencimiento Tramo 1: 12 de febrero de 2020

33. Fecha de vencimiento Tramo 2: 12 de febrero de 2023

34. Fecha de vencimiento Tramo 3: 18 de noviembre de 2024
35. Fecha de vencimiento Tramo 4: 18 de noviembre de 2024
36. Fecha de vencimiento Tramo 5: 18 de noviembre de 2024
37. Fecha de vencimiento Tramo 6: 18 de noviembre de 2024

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 0.00; al 31 de diciembre de 2018 es de US$
6,687,170.84.

Con fecha 3 de septiembre de 2019, por medio de CEDEVAL se realizo redencion anticipada de
VTHVASTO02 por valor de US$ 5,908,324.87

En fecha trece de diciembre de dos mil diecinueve segun acta 100 de Consejo de Gerentes de Hencorp
Valores, Ltda., Titularizadora, acordd, autorizé dar por terminados Contrato de Cesion Irrevocable a
Titulo Oneroso de Derechos Sobre Flujos Financieros Futuros y Contrato de Administracion de Flujos
Futuros celebrados con la Alcaldia Municipal de Santa Tecla, y autorizar dar por terminado el contrato
de titularizaciéon en virtud de la emisidén de Valores de Titularizacion-Titulos de Duedua con Cargo al
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla Cero dos.

n. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de San Salvador 03

Segun acta No. 90 de Junta Directiva, de fecha 17 de agosto de 2015, se sometié a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compaiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacidon para la emisiéon de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de San Salvador 03", por un monto de hasta Sesenta y Un Millones Novecientos Noventa y Cinco
Mil Délares de los Estados Unidos de América (US$ 61,995,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-34/2015 de fecha de fecha 01 de
octubre de 2015, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil
gue lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78
de la Ley de Supervision y Regulacién del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores
y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0016-
2015 de fecha 12 de noviembre de 2015. Las caracteristicas de la emisién del Fondo se detallan a
continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVAMS CERO TRES.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador 03, cuya abreviacion es VTHVAMS
CERO TRES.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAMS CERO TRES,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Sesenta y Un Millones Novecientos Noventa y Cinco Mil Délares de los
Estados Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacion de Anotaciones Electrdnicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.
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Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVAMS CERO TRES y con cargo a dicho Fondo.

Denominacion del Originador: Municipio de San Salvador

Monto Negociado Tramo 1: US$9,300,000.00

Monto Negociado Tramo 2: US$43,396,000.00

. Monto Negociado Tramo 3: US$2,000,000.00

. Monto Negociado Tramo 4: US$642,000.00

. Monto Negociado Tramo 5: US$2,000,000.00

. Monto Negociado Tramo 6: US$365,000.00

. Monto Negociado Tramo 7: US$600,000.00

. Monto Negociado Tramo 8: US$2,135,000.00

. Monto Negociado Tramo 9: US$551,200.00

. Monto Negociado Tramo 10: US$1,005,800.00

. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

. Plazo Tramo 2: Ciento ochenta meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

. Plazo Tramo 3 Ciento Cincuenta y Seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
. Plazo Tramo 4: Ciento Cincuenta y Seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
. Plazo Tramo 5: Ciento Cincuenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
. Plazo Tramo 6: Ciento Cincuenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
. Plazo Tramo 7: Ciento Cincuenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
. Plazo Tramo 8: Ciento Cincuenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
. Plazo Tramo 9: Ciento Cincuenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
. Plazo Tramo 10: Ciento Cuarenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
. Tasa de Interés Tramo 1: 6.25% anual

. Tasa de Interés Tramo 2: 7.25% anual

. Tasa de Interés Tramo 3: 6.85% anual

. Tasa de Interés Tramo 4: 6.85% anual

. Tasa de Interés Tramo 5: 6.85% anual

. Tasa de Interés Tramo 6: 6.85% anual

. Tasa de Interés Tramo 7: 6.85% anual

. Tasa de Interés Tramo 8: 6.85% anual

. Tasa de Interés Tramo 9: 6.85% anual

. Tasa de Interés Tramo 10: 6.85% anual

. Fecha de Colocacién Tramo 1 y Tramo 2: 27 de noviembre de 2015

. Fecha de Colocacién Tramo 3: 06 de noviembre de 2017

. Fecha de Colocacién Tramo 4: 10 de noviembre de 2017

. Fecha de Colocacién Tramo 5: 26 de febrero de 2018

. Fecha de Colocacién Tramo 6: 06 de marzo de 2018

. Fecha de Colocacién Tramo 7: 14 de marzo de 2018

. Fecha de Colocaciéon Tramo 8: 09 de julio de 2018

. Fecha de Colocacién Tramo 9: 12 de julio de 2018

. Fecha de Colocacién Tramo 10: 20 de noviembre de 2018

. Fecha de Liquidacion Tramo 1 y Tramo 2: 27 de noviembre de 2015

. Fecha de Liquidacién Tramo 3: 06 de noviembre de 2017

. Fecha de Liquidacién Tramo 4: 13 de noviembre de 2017

. Fecha de Liquidaciéon Tramo 5: 27 de febrero de 2018

. Fecha de Liquidacion Tramo 6: 07 de marzo de 2018

. Fecha de Liquidacion Tramo 7: 14 de marzo de 2018

. Fecha de Liquidacion Tramo 8: 10 de julio de 2018

. Fecha de Liquidacion Tramo 9: 12 de julio de 2018

. Fecha de Liquidacidon Tramo 10: 21 de noviembre de 2018

. Fecha de vencimiento Tramo 1: 27 de noviembre de 2020

. Fecha de vencimiento Tramo 2: 27 de noviembre de 2030

. Fecha de vencimiento Tramo 3: 06 de noviembre de 2030

. Fecha de vencimiento Tramo 4: 13 de noviembre de 2030
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60. Fecha de vencimiento Tramo 5: 27 de noviembre de 2030
61. Fecha de vencimiento Tramo 6: 07 de noviembre de 2030
62. Fecha de vencimiento Tramo 7: 14 de noviembre de 2030
63. Fecha de vencimiento Tramo 8: 10 de noviembre de 2030
64. Fecha de vencimiento Tramo 9: 12 de noviembre de 2030
65. Fecha de vencimiento Tramo 10: 21 de noviembre de 2030

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 51,550,180.20; al 31 de diciembre de 2018
es de US$ 54,460,586.45.

o. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Asociacion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01

Segun acta No. 91 de Junta Directiva, de fecha 23 de septiembre de 2015, se sometid a la aprobacion de
la Junta Directiva de la compania Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
Asociacion Nacional de Acueductos y Alcantirillados 01”, por un monto de hasta Ciento Cuarenta y Seis
Millones Cuatrocientos Mil Ddlares de los Estados Unidos de América (US$ 146,400,000.00). El Asiento
Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-36/2015
de fecha de fecha 15 de octubre de 2015, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del
Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de
conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la
Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento
Registral Unico No. EM-0015-2015 de fecha 05 de noviembre de 2015. Las caracteristicas de la emision del
Fondo se detallan a continuacién:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacién individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVAND CERO DUNO.

2. Denominacién de la Emisidn: Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Asociacion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01, cuya
abreviacion es VTHVAND CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAND CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Ciento Cuarenta y Seis Millones Cuatrocientos Mil Ddlares de los Estados
Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mudltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVAND CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacién del Originador: Asociacién Nacional de Acueductos y Alcantarillados

8. Monto Negociado Tramo 1: US$25,000,000.00

9. Monto Negociado Tramo 2: US$26,678,000.00

10. Monto Negociado Tramo 3: US$1,601,000.00

11. Monto Negociado Tramo 4: US$281,000.00

12. Monto Negociado Tramo 5: US$6,074,000.00

13. Monto Negociado Tramo 6: US$584,000.00

14. Monto Negociado Tramo 7: US$325,500.00

15. Monto Negociado Tramo 8: US$849,000.00

16. Monto Negociado Tramo 9: US$500,000.00

17. Monto Negociado Tramo 10:US$2,800,000.00

18. Monto Negociado Tramo 11:US$5,000,000.00
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Monto Negociado Tramo 12:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 13:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 14:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 15:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 16:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 17:US$500,000.00

Monto Negociado Tramo 18:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 19:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 20:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 21:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 22:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 23:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 24:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 25:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 26:US$2,500,000.00
Monto Negociado Tramo 27:US$1,110,000.00
Monto Negociado Tramo 28:US$5,000,000.00
Monto Negociado Tramo 29:US$2,597,000.00
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Plazo Tramo 1:
Plazo Tramo 2:
Plazo Tramo 3:
Plazo Tramo 4:
Plazo Tramo 5:
Plazo Tramo 6:
Plazo Tramo 7:
Plazo Tramo 8:
Plazo Tramo 9:

Plazo Tramo 10:
Plazo Tramo 11:
Plazo Tramo 12:
Plazo Tramo 13:
Plazo Tramo 14:
Plazo Tramo 15:
Plazo Tramo 16:
Plazo Tramo 17:
Plazo Tramo 18:
Plazo Tramo 19:
Plazo Tramo 20:
Plazo Tramo 21:
Plazo Tramo 22:
Plazo Tramo 23:
Plazo Tramo 24:
Plazo Tramo 25:
Plazo Tramo 26:
Plazo Tramo 27:
Plazo Tramo 28:
Plazo Tramo 29:
Tasa de Interés Tramo 1:
Tasa de Interés Tramo 2:
Tasa de Interés Tramo 3:
Tasa de Interés Tramo 4:
Tasa de Interés Tramo 5:
Tasa de Interés Tramo 6:
Tasa de Interés Tramo 7:
Tasa de Interés Tramo 8:

Ciento ochenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Ciento Setenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Setenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de la liquidacién.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Diecisiete meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Ciento Cincuenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
Ciento Cincuenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
7.25% anual

7.25% anual

7.25% anual

7.25% anual

7.25% anual

7.25% anual

7.25% anual

7.25% anual



74.
75.
76.
77.
78.
79.
80.
81.
82.
83.
84.
85.
86.
87.
88.
89.
90.
91.
92.
93.
94,
95.
96.
97.
98.
99.
100.
101.
102.
103.
104.
105.
106.
107.
108.
100.
110.
111.
112,
113.
114,
115.
116.
117.
118.
119.
120.
121.
122,
123.
124.
125.
126.
127.
128.

Tasa de Interés Tramo 9: 7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 10:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 11:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 12:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 13:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 14:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 15:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 16:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 17:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 18:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 19:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 20:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 21:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 22:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 23:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 24:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 25:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 26:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 27:6.75% anual
Tasa de Interés Tramo 28:7.25% anual
Tasa de Interés Tramo 29:7.25% anual

Fecha de Colocacion Tramo 1: 10 de diciembre de 2015
Fecha de Colocacion Tramo 2: 22 de marzo de 2016
Fecha de Colocacién Tramo 3: 22 de marzo de 2016
Fecha de Colocacion Tramo 4: 22 de marzo de 2016
Fecha de Colocacion Tramo 5: 2 de agosto de 2016
Fecha de Colocacién Tramo 6: 12 de agosto de 2016
Fecha de Colocaciéon Tramo 7: 6 de octubre de 2016
Fecha de Colocacion Tramo 8: 6 de octubre de 2016
Fecha de Colocacion Tramo 9: 17 de octubre de 2016

Fecha de Colocacion: Tramo 10:
Fecha de Colocacion: Tramo 11:
Fecha de Colocacion: Tramo 12:
Fecha de Colocacion: Tramo 13:
Fecha de Colocacion: Tramo 14:
Fecha de Colocacion: Tramo 15:
Fecha de Colocacion: Tramo 16:
Fecha de Colocacion: Tramo 17:
Fecha de Colocacion: Tramo 18:
Fecha de Colocaciéon: Tramo 19:
Fecha de Colocacion: Tramo 20:
Fecha de Colocacion: Tramo 21:
Fecha de Colocacion: Tramo 22:
Fecha de Colocacion: Tramo 23:
Fecha de Colocacion: Tramo 24:
Fecha de Colocacion: Tramo 25:
Fecha de Colocacion: Tramo 26:
Fecha de Colocacion: Tramo 27:
Fecha de Colocacion: Tramo 28:
Fecha de Colocacion: Tramo 29:

14 de marzo de 2017
11 de abril de 2017
26 de abril de 2017

04 de mayo de 2017
09 de mayo de 2017
12 de mayo de 2017
16 de mayo de 2017
29 de mayo de 2017

6 de junio de 2017

28 de junio de 2017
03 de julio de 2017

06 de julio de 2017

11 de julio de 2017

14 de julio de 2017

18 de julio de 2017

16 de agosto 2017

18 de agosto de 2017
26 de octubre de 2017
27 de octubre de 2017
10 de noviembre de 2017

Fecha de Liquidacion Tramo 1: 10 de diciembre de 2015
Fecha de Liguidacion Tramo 2: 22 de marzo 2016

Fecha de Liquidacion Tramo 3: 22 de marzo 2016

Fecha de Liquidacion Tramo 4: 22 de marzo 2016

Fecha de Liquidacion Tramo 5: 2 de agosto de 2016
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129.
130.
131.
132.
133.
134.
135.
136.
137.
138.
139.
140.
141.
142,
143.
144,
145.
146.
147.
148.
149,
150.
151.
152.
153.
154.
155.
156.
157.
158.
159.
160.
161.
162.
163.
164.
165.
166.
167.
168.
169.
170.
171.
172.
173.
174.
175.
176.
177.
178.
179.
180.
181.

Fecha de Liquidacién Tramo 6: 12 de agosto de 2016
Fecha de Liquidacion Tramo 7: 6 de octubre de 2016
Fecha de Liquidacion Tramo 8: 6 de octubre de 2016
Fecha de Liquidacion Tramo 9: 17 de octubre de 2016
Fecha de Liquidacion Tramo 10:14 de marzo de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 11:11 de abril de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 12:26 de abril de 2017
Fecha de Liquidacién Tramo 13:04 de mayo de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 14:09 de mayo de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 15:12 de mayo de 2017
Fecha de Liquidacién Tramo 16:16 de mayo de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 17:29 de mayo de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 18:6 de junio de 2017

Fecha de Liquidacion Tramo 19:28 de junio de 2017
Fecha de Liquidacién Tramo 20:03 de julio de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 21:06 de julio de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 22:11 de julio de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 23:14 de julio de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 24:18 de julio de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 25:16 de agosto 2017

Fecha de Liquidacién Tramo 26:18 de agosto de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 27:26 de octubre de 2017
Fecha de Liquidacion Tramo 28:27 de octubre de 2017
Fecha de Liguidacion Tramo 29:10 de noviembre de 2017
Fecha de vencimiento Tramo 1: 10 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 2: 22 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 3: 22 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 4: 22 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 5: 2 de agosto de 2021
Fecha de vencimiento Tramo 6: 12 de agosto 2021

Fecha de vencimiento Tramo 7: 6 de octubre 2021

Fecha de vencimiento Tramo 8: 6 de octubre 2024

Fecha de vencimiento Tramo 9: 17 de octubre 2024
Fecha de vencimiento Tramo 10:14 de marzo de 2020
Fecha de vencimiento Tramo 11:11 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 12:26 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 13:04 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 14:09 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 15:12 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 16:16 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 17:29 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 18:06 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 19:28 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 20:03 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 21:06 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 22:11 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 23:14 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 24:18 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 25:16 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 26:18 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 27:26 de marzo de 2019
Fecha de vencimiento Tramo 28:27 de diciembre de 2030
Fecha de vencimiento Tramo 29:10 de diciembre de 2030
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Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 132,576,734.33; al 31 de diciembre de 2018
es de US$ 139,768,331.80.

p. Emisidén de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizaciéon
Hencorp Valores — CrediQ Cero Uno

Segun acta No. 10 de Consejo de Gerentes, de fecha 22 de mayo de 2017, se someti6 a la aprobacién de
la Junta Directiva de la compania Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de
“Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores CrediQ
01", por un monto de hasta Veinticinco Millones Setecientos Mil Délares de los Estados Unidos de América
(US$ 25,700,000.00). EI Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del
Sistema Financiero, en sesion No. CD-37/2017 de fecha 28 de septiembre de 2017, asentandose en el
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del
Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacién del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0007-2017 de fecha 04 de diciembre
de 2017.

Las caracteristicas del tramo 1 de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVCRE CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores CrediQ Cero Uno, cuya abreviacién es VTHVCRE CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVCRE CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Veintiin Millones Ochocientos Cuarenta y Cinco Mil Délares de los Estados
Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacion de Anotaciones Electrdénicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacién del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVCRE CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacién del Originador: CREDI Q S.A. de C.V.

8. Plazo: Ciento Veinte meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Monto Negociado Tramo 1:US$21,845,000.00

10. Monto Negociado Tramo 2: US$1,700,000.00

11. Monto Negociado Tramo 3: US$400,000.00

12. Monto Negociado Tramo 4: US$274,500.00

13. Monto Negociado Tramo 5: US$1,480,500.00

14. Tasa de Interés a Pagar Tramo 1: 6.55% anual

15. Tasa de Interés a Pagar Tramo 2: 6.55% anual

16. Tasa de Interés a Pagar Tramo 3: 6.55% anual

17. Tasa de Interés a Pagar Tramo 4: 6.10% anual

18. Tasa de Interés a Pagar Tramo 5: 6.55% anual

19. Fecha de Colocacion Tramo 1: 11 de diciembre de 2017

20. Fecha de Colocacién Tramo 2: 6 de marzo de 2018

21. Fecha de Colocacién Tramo 3: 30 de abril de 2018

22. Fecha de Colocaciéon Tramo 4: 30 de abril de 2018

23. Fecha de Colocaciéon Tramo 5: 11 de mayo de 2018

24. Fecha de Liquidacion Tramo 1: 11 de diciembre de 2017

25. Fecha de Liquidacion Tramo 2: 06 de marzo de 2018

26. Fecha de Liquidacion Tramo 3: 30 de abril de 2018
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27. Fecha de Liquidacion Tramo 4: 30 de abril de 2018

28. Fecha de Liquidacion Tramo 5: 11 de mayo de 2018

29. Fecha de vencimiento Tramo 1: 11 de diciembre de 2027
30. Fecha de vencimiento Tramo 2: 06 de diciembre de 2027
31. Fecha de vencimiento Tramo 3: 30 de diciembre de 2027
32. Fecha de vencimiento Tramo 4: 30 de diciembre de 2027
33. Fecha de vencimiento Tramo 5: 11 de diciembre de 2027

Al 31 de diciembre de 2019, el saldo registrado es de US$ 25,332,798.00 y al 31 de diciembre de 2018, el
saldo registrado es de US$ 25,526,893.00.

q. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — — Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Dos

Segun acta No. 13 de Consejo de Gerentes, de fecha 05 de junio de 2017, se sometid a la aprobacion de
la Junta Directiva de la compania Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision de
“Valores de Titularizacién” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores CEPA
02", por un monto de hasta Sesenta y nueve Millones Setecientos Mil Délares de los Estados Unidos de
América (US$69,700,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero, en sesion No. CD-38/2017 de fecha 05 de octubre de 2017,
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de
Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0006-2017 de fecha
23 de noviembre de 2017.

Las caracteristicas del tramo 1 de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacién individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVCEPA CERO DOS.

2. Denominacion de la Emisidn: Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores CEPA Cero Dos, cuya abreviacion es VTHVCEPA CERO DOS.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVCEPA CERO DOS,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emisidn: Sesenta y nueve Millones Setecientos Mil Délares de los Estados Unidos de
América.

5. Valor Minimo y Multiplos de Contratacion de Anotaciones Electrdnicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVCEPA CERO DOS y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacién del Originador: Comisién Ejecutiva Portuaria Autdnoma

8. Plazo: Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

9. Tasa de Interés a Pagar: 6.82% anual

10. Fecha de Colocacion: 19 de diciembre de 2017

11. Fecha de Liquidacién: 20 de diciembre de 2017

12. Fecha de vencimiento: 20 de diciembre de 2032

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el saldo registrado es de US$ 39,310,000.00.



Pagina 37 de 45

r. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan Cero Dos.

Segun acta No. 41 de Consejo de Gerentes, de fecha 06 de abril de 2018, se someti6 a la aprobacion del
Consejo de Gerentes de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emision
de “Valores de Titularizacién” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan 02", por un monto de hasta Siete Millones Ciento Noventa Mil
Doélares de los Estados Unidos de América (US$ 7,190,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesion No. CD-35/2018 de fecha 13 de
septiembre de 2018, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico
Bursatil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al
articulo 78 de la Ley de Supervision y Regulacién del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado
de Valores y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No.
EM-0010-2018 de fecha 04 de octubre de 2018. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a
continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVAAC CERO DOS.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan Cero Dos, cuya abreviacion
es VTHVAAC CERO DOS.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAAC CERO DOS,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emisién: Siete Millones Ciento Noventa Mil Délares de los Estados Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacién del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVAAC CERO DOS y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan.

8. Plazo: Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidacién.

9. Monto Negociado Tramo 1: US$1,100,000.00

10. Monto Negociado Tramo 2: US$3,585,000.00

11. Monto Negociado Tramo 3: US$2,505,000.00

12. Tasa de Interés a Pagar Tramo 1: 6.50% anual

13. Tasa de Interés a Pagar Tramo 2: 7.60% anual

14. Tasa de Interés a Pagar Tramo 3: 7.60% anual

15. Fecha de Colocacion Tramo 1: 17 de octubre de 2018

16. Fecha de Colocacion Tramo 2: 17 de octubre de 2018

17. Fecha de Colocacién Tramo 3: 26 de octubre de 2018

18. Fecha de Liquidacién Tramo 1: 18 de octubre de 2018

19. Fecha de Liquidacién Tramo 2: 18 de octubre de 2018

20. Fecha de Liquidaciéon Tramo 3: 29 de octubre de 2018

21. Fecha de vencimiento Tramo 1:18 de octubre de 2023

22. Fecha de vencimiento Tramo 2:18 de octubre de 2026

23. Fecha de vencimiento Tramo 3:29 de octubre de 2026

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 6,444,498.03 y al 31 de diciembre de 2018, el
saldo registrado es de US$ 7,087,932.78.
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s. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de San Salvador 04

Segun acta No. 90 de Junta Directiva, de fecha 17 de agosto de 2015, se sometid a la aprobacion de la
Junta Directiva de la compaiiia HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA, la autorizacion para la
emision de “Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores Alcaldia Municipal de San Salvador 04”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Mil
Ddlares de los Estados Unidos de América (US$ 20,800,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-10/2019 de fecha de fecha 07 de
marzo de 2019, asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil
que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro PUblico, de conformidad al articulo 78
de la Ley de Supervision y Regulacién del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores
y articulo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-03-2019
de fecha 25 de marzo de 2019. Las caracteristicas de la emisiéon del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVAMS CERO CUATRO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador 04, cuya abreviacion es VTHVAMS
CERO CUATRO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAMS CERO CUATRO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emisidn: Hasta Veinte Millones Ochocientos Mil Dolares de los Estados Unidos de
América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacién de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

6. Denominacién del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVAMS CERO CUATRO y con cargo a dicho Fondo.

7. Denominacion del Originador: Municipio de San Salvador

8. Monto Negociado Tramo 1: US$10,400,000.00

9. Monto Negociado Tramo 2: US$ 7,280,000.00

10. Monto Negociado Tramo 3: US$ 1,857,000.00
11. Monto Negociado Tramo 4: US$ 300,000.00
12. Monto Negociado Tramo 5: US$ 500,000.00

13. Monto Negociado Tramo 6: US$ 463,000.00
14. Plazo Tramo 1: Ciento Ochenta Meses, contados a partir de la feca de liquidacion.

15. Plazo Tramo 2: Ciento ochenta meses, contados a partir de la fecha de liquidacién

16. Plazo Tramo 3 Sesenta meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

17. Plazo Tramo 4: Cincuenta y Nueve meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
18. Plazo Tramo 5: Cincuenta y Nueve meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
19. Plazo Tramo 6: Cincuenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

20. Tasa de Interés Tramo 1: 7.87% anual
21. Tasa de Interés Tramo 2: 7.87% anual
22. Tasa de Interés Tramo 3: 6.85% anual

23. Tasa de Interés Tramo 4: 6.85% anual
24. Tasa de Interés Tramo 5: 6.85% anual

25. Tasa de Interés Tramo 6: 6.85% anual
26. Fecha de Colocacion Tramo 1: 28 de marzo de 2019

27. Fecha de Colocacion Tramo 2: 29 de marzo de 2019
28. Fecha de Colocacion Tramo 3: 09 de abril de 2019
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29. Fecha de Colocacion Tramo 4: 09 de mayo de 2019

30. Fecha de Colocacion Tramo 5: 30 de mayo de 2019
31. Fecha de Colocacion Tramo 6: 18 de junio de 2019

32. Fecha de Liguidaciéon Tramo 1: 29 de marzo de 2019.
33. Fecha de Liquidacion Tramo 2: 01 de abril de 2019
34. Fecha de Liquidacién Tramo 3: 10 de abril de 2019

35. Fecha de Liquidacion Tramo 4: 09 de mayo de 2019
36. Fecha de Liquidacién Tramo 5: 30 de mayo de 2019
37. Fecha de Liquidaciéon Tramo 6: 18 de junio de 2019

38. Fecha de vencimiento Tramo 1: 24 de marzo de 2034.
39. Fecha de vencimiento Tramo 2: 01 de abril de 2034
40. Fecha de vencimiento Tramo 3: 10 de abril de 2024
41. Fecha de vencimiento Tramo 4: 09 de abril de 2024

42. Fecha de vencimiento Tramo 5: 30 de abril de 2024
43. Fecha de vencimiento Tramo 6: 18 de abril de 2024

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 20,537,949.41; al 31 de diciembre de 2018 es
de US$ 0.00.

t. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de Santa Tecla 03

Segun acta No. 77 de Consejo de Gerentes, de fecha 14 de mayo de 2019, , se sometid a la aprobacién del
Consejo de Gerentes de la compafiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacion para la emision
de “Valores de Titularizacién” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
Alcaldia Municipal de Santa Tecla 03”, por un monto de hasta Treinta Millones Trescientos Mil Délares de
los Estados Unidos de América (US$ 30,300,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-21/2019 de fecha de fecha 30 de mayo de 2019,
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de
Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0006-2019 de fecha
22 de julio de 2019. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion — Titulos
de Deuda negociables, representados por anotaciones electrénicas en cuenta a favor de cada uno de
sus titulares y representan su participacién individual en un crédito colectivo con cargo al FTHVAST
CERO TRES.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla 03, cuya abreviacion es VTHVAST
CERO TRES.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacion — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAST CERO TRES,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emision: Hasta Treinta Millones Trescientos Mil Ddlares de los Estados Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacion de Anotaciones Electronicas de Valores de Cuenta: Cien

ddlares de los Estados Unidos de América.

Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de

FTHVAST CERO TRES y con cargo a dicho Fondo.

Denominacion del Originador: Municipio de Santa Tecla

Monto Negociado Tramo 1: US$25,755,000.00

Monto Negociado Tramo 2: US$3,050,000.00

0 Monto Negociado Tramo 3: US$1,000,000.00

o
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11. Monto Negociado Tramo 4: US$495,000.00

12. Plazo Tramo 1: Doscientos dieciséis meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
13. Plazo Tramo 2: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
14. Plazo Tramo 3: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
15. Plazo Tramo 4: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
16. Tasa de Interés Tramo 1: 7.87% anual

17. Tasa de Interés Tramo 2: 7.00% anual

18. Tasa de Interés Tramo 3: 7.00% anual

19. Tasa de Interés Tramo 4: 7.00% anual

20. Fecha de Liquidacion Tramo 1: 31 de julio de 2019

21. Fecha de Liquidacion Tramo 2: 31 de julio de 2019

22. Fecha de Liquidacion Tramo 3: 13 de agosto de 2019

23. Fecha de Liquidacion Tramo 4: 20 de agosto de 2019

24. Fecha de vencimiento Tramo 1: 31 de julio de 2037

25. Fecha de vencimiento Tramo 2: 31 de julio de 2026

26. Fecha de vencimiento Tramo 3: 13 de agosto de 2026

27. Fecha de vencimiento Tramo 4: 20 de agosto de 2026

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 30,300,000.00; al 31 de diciembre de 2018
es de US$ 0.00.

u. Emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alutech 01

Segun acta No. 77 de Consejo de Gerentes, de fecha 14 de mayo de 2019, , se sometio a la aprobacién del
Consejo de Gerentes de la compaiiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emision
de “Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
Alutech 01”, por un monto de hasta Dieciseis Millones Docientos Mil Délares de los Estados Unidos de
América (US$ 16,200,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de Ila
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-29/2019 de fecha de fecha 10 de septiembre de 2019,
asentandose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de
Supervision y Regulacién del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0016-2019 de fecha
05 de noviembre de 2019. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacién — Titulos
de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de cada uno de
sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo al FTHVALU
CERO UNO.

2. Denominacion de la Emisién: Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Alutech 01, cuya abreviacion es VTHVALU CERO UNO.

3. Clase de Valor: Valores de Titularizacién — Titulo de Deuda con cargo al FTHVALU CERO UNO,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

4. Monto de la Emisién: Hasta Dieciséis Millones Doscientos Mil Délares de los Estados Unidos de América.

5. Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacion de Anotaciones Electrénicas de Valores de Cuenta: Cien

ddlares de los Estados Unidos de América.

Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de

FTHVALU CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

Denominacion del Originador: Alutech S.A de C.V.

Monto Negociado Tramo 1: US$4,675,000.00

Monto Negociado Tramo 2: US$2,600,000.00

0 Monto Negociado Tramo 3: US$825,000.00

o
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11. Monto Negociado Tramo 4: US$1,500,000.00

12. Monto Negociado Tramo 5: US$200,000.00

13. Monto Negociado Tramo 6: US$6,400,000.00

14. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.
15. Plazo Tramo 2: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
16. Plazo Tramo 3: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

17. Plazo Tramo 4: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
18. Plazo Tramo 5: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
19. Plazo Tramo 6: Setenta y nueve meses, contados a partir de la fecha de liquidacion
20. Tasa de Interés Tramo 1: 6.50% anual

21. Tasa de Interés Tramo 2: 7.25% anual

22. Tasa de Interés Tramo 3: 6.50% anual

23. Tasa de Interés Tramo 4: 7.25% anual

24. Tasa de Interés Tramo 5: 7.25% anual

25. Tasa de Interés Tramo 5: 7.00% anual

26. Fecha de Liquidacion Tramo 1: 12 de noviembre de 2019

27. Fecha de Liquidacion Tramo 2: 12 de diciembre de 2019

28. Fecha de Liquidacion Tramo 3: 20 de noviembre de 2019

29. Fecha de Liquidacion Tramo 4: 28 de noviembre de 2019

30. Fecha de Liguidaciéon Tramo 5: 29 de noviembre de 2019

31. Fecha de Liquidaciéon Tramo 6: 18 de diciembre de 2019

32. Fecha de vencimiento Tramo 1: 12 de noviembre de 2024

33. Fecha de vencimiento Tramo 2: 12 de noviembre de 2027

34. Fecha de vencimiento Tramo 3: 20 de noviembre de 2024

35. Fecha de vencimiento Tramo 4: 28 de noviembre de 2027

36. Fecha de vencimiento Tramo 5: 29 de noviembre de 2027

37. Fecha de vencimiento Tramo 6: 18 de julio de 2026

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 16,190,000.00; al 31 de diciembre de 2018 es de
US$ 0.00.

v. Emisidon de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores — Alcaldia Municipal de AMC 01

Segun acta No. 84 de Consejo de Gerentes, de fecha 5 de julio de 2019, , se someti a la aprobacion del
Consejo de Gerentes de la compaiiia Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorizacién para la emision
de “Valores de Titularizacion” — Titulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
AMC 01", por un monto de hasta Treinta Millones Trescientos Mil Délares de los Estados Unidos de América
(US$ 6,270,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del
Sistema Financiero No. CD-31/2019 de fecha de fecha 24 de septiembre de 2019, asentandose en el
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del
Sistema Financiero en el Registro Publico, de conformidad al articulo 78 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, al articulo 6 de la Ley de Mercado de Valores y articulo 5 del Reglamento
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Unico No. EM-0023-2019 de fecha 17 de diciembre
de 2019. Las caracteristicas de la emision del Fondo se detallan a continuacion:

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electronicas en cuenta a favor de
cada uno de sus titulares y representan su participacion individual en un crédito colectivo con cargo
al FTHVAMC CERO UNO.

2. Denominacion de la Emision: Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda a cargo del Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores AMC 01, cuya abreviacion es VTHVAMC CERO UNO.
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Clase de Valor: Valores de Titularizaciéon — Titulo de Deuda con cargo al FTHVAST CERO TRES,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacién — Titulos de Deuda”.

Monto de la Emisidn: Hasta Seis Millones Doscientos Setenta Mil Délares de los Estados Unidos de
América.

Valor Minimo y Mdltiplos de Contratacién de Anotaciones Electronicas de Valores de Cuenta: Cien
ddlares de los Estados Unidos de América.

Denominacion del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administrador de
FTHVAMC CERO UNO y con cargo a dicho Fondo.

Denominacion del Originador: Sociedad Cooperativa de Ahorro y Microcrédito de R.L. de C.V. (AMC)
Monto Negociado Tramo 1: US$2,500,000.00

Monto Negociado Tramo 2: US$814,000.00

Monto Negociado Tramo 3: US$700,000.00

Monto Negociado Tramo 4: US$400,000.00

Plazo Tramo 1: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidacion.

Plazo Tramo 2: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

Plazo Tramo 3: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidacién

Plazo Tramo 4: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidacion

Tasa de Interés Tramo 1: 6.85% anual

Tasa de Interés Tramo 2: 6.75% anual

Tasa de Interés Tramo 3: 6.85% anual

Tasa de Interés Tramo 4: 7.25% anual

Fecha de Liquidacion Tramo 1: 20 de diciembre de 2019

Fecha de Liquidacion Tramo 2: 20 de diciembre de 2019

Fecha de Liquidacion Tramo 3: 23 de diciembre de 2019

Fecha de Liquidacion Tramo 4: 26 de diciembre de 2019

Fecha de vencimiento Tramo 1: 20 de diciembre de 2026

Fecha de vencimiento Tramo 2: 20 de diciembre de 2024

Fecha de vencimiento Tramo 3: 23 de diciembre de 2026

Fecha de vencimiento Tramo 4: 26 de diciembre de 2026

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 4,414,000.00; al 31 de diciembre de 2018 es
de US$ 0.00.

2)

1.

2.

Modificaciones de Pacto Social

Con fecha 19 de marzo de 2018 en Acta No. 2 de Asamblea de Socios en punto extraordinario, se
propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorizacion favorable por la Superintendencia
del Sistema Financiero concedida en sesién CD-17/2018. Por lo que en fecha nueve de mayo de
dos mil dieciocho se celebré escritura de Modificacién de Pacto Social, ante los oficios del notario
Gerardo Miguel Barrios Herrera, e inscrita en el Registro de Comercio al Numero 134 del Libro 3909
del Registro de Sociedades, del Folio 451 al Folio 472, fecha de inscripcién, San Salvador, veintiuno
de junio de dos mil dieciocho.

Con fecha 23 de septiembre de 2016 en Acta No. 13 de Junta General Extraordinaria y Ordinaria
de accionistas, en puntos de caracter extraordinario, la asamblea de accionistas acordaron
transformar la naturaleza juridica de la sociedad, de una sociedad andnima a una de responsabilidad
limitada, para lo cual se nombra a ejecutor especial para llevar a cabo el proceso de transformacion,
siendo aprobada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistma Financiero en sesion
CD-47/2016 de fecha 29 de diciembre de 2016, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 78
del Libro 3701 del Registro de Sociedades, del Folio 333 al 352 fecha de Inscripcién San Salvador
veintidds de febrero de dos mil diecisiete.
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3. Con fecha 16 de febrero de 2016 en Acta No. 12 de Junta General Ordinaria de accionistas en punto
extraordinario, se propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorizacion favorable por la
Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesién CD-13/2016. Por lo que en fecha
veintiuno de abril de dos mil dieciseis se celebrd escritura de Modificacion de pacto social, ante los
oficios de la notario Lorena Elizabeth Rodriguez Hernandez, e inscrita dicha modificacion en el
Registro de Comercio al Numero 26 del Libro 3580 del Registro de Sociedades, del Folio 121 al Folio
144, fecha de inscripcion, San Salvador, veinte de mayo de dos mil dieciseis.

4. Con fecha 18 de febrero de 2014 en Acta No. 10 de Junta General Ordinaria de accionistas en
punto extraordinario, se propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorizacion favorable
por la Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesion CD-15/2014. Por lo que en
fecha veintinueve de abril de dos mil catorce se celebré escritura de Modificacién de pacto social,
ante los oficios de la notario Ana Virginia Samayoa Baron, e inscrita dicha modificacion en el
Registro de Comercio al nimero 77 del libro 3249 del Registro de Sociedades, del folio 324 al folio
343, fecha de inscripciéon San Salvador catorce de mayo de dos mil catorce.

5. Con fecha 25 de mayo de 2012 en Acta No. 8 de Junta Extraordinaria de Accionistas, se acordo
Modificar el Pacto Social de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora en lo relativo al Capital Social
de la sociedad, suscripcion y pago del Capital Social, modificacion de las clausulas CUARTA, SEXTA,
DECIMA SEGUNDA, VIGESIMA NOVENA, TREGESIMA SEGUNDA Y TRIGESIMA QUINTA para ser
congruentes con las leyes vigentes, incorporacién en un solo texto de todas las clausulas y
designacion de Ejecutor Especial.

Mediante Escritura de Modificacion de Pacto Social de Fecha 10 de Agosto de 2012, ante los oficios
notariales de Gustavo Arnoldo Lozano Melara, se las clausulas CUARTA, SEXTA, DECIMA SEGUNDA,
VIGESIMA NOVENA, TREGESIMA SEGUNDA Y TRIGESIMA QUINTA para ser congruentes con las
leyes vigentes, siendo autorizada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema
Financiero en Sesién No. CD-30/2012, de fecha veinticinco de julio del afio 2012, inscrita en el
Registro de Comercio al Numero 74 del Libro 2998 del Registro de Sociedades, del Folio 361 al
Folio 390, fecha de inscripcion: San Salvador, 2 de octubre de 2012.

6. Con fecha 15 de julio de 2011 en Acta No. 5 de Junta Extraordinaria de Accionistas, se acordo
Modificar el Pacto Social de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora en lo relativo a la conformacion
de la Junta Directiva de la Sociedad y designaciéon de Ejecutor Especial; acordando que la Junta
Directiva estara integrada por cuatro Directores Propietarios que se designaran: Director
Presidente, Director Vicepresidente, Director Secretario y Director Propietario; asimismo se acordo
que habrian cuatro suplentes.

Mediante Escritura de Modificacion de Pacto Social de Fecha 5 de Marzo de 2012, ante los oficios
notariales de Benjamin Rodriguez Juarez, se modificaron las clausulas VIGESIMA TERCERA:
ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD y VIGESIMA SEPTIMA: REUNIONES, QUORUM Y DECISIONES
DE LA JUNTA DIRECTIVA, siendo autorizada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del
Sistema Financiero en Sesion No. CD-06/2012, de fecha uno de febrero del afio 2012, inscrita en
el Registro de Comercio al Numero 88 del Libro 2921 del Registro de Sociedades, del Folio 444 al
Folio 451, fecha de inscripcion: San Salvador, 11 de mayo de 2012.

3) Consejo de Gerentes Vigente

Con fecha 30 de diciembre de 2016 en escritura de Transformacion de Modificacion de Pacto Social, ante
los oficio notariales de la licenciada Maria Martha Delgado Molina; fue elegido el consejo de gerentes para
un plazo de 5 anos a partir de la inscripcién de la respectiva escritura en el Registro de Comercio;
quedando conformada de la siguiente manera:



Nombre del administrador
Raul Henriquez Marroquin
Eduardo Arturo Alfaro Barillas
Victor Manuel Henriquez Martinez
Jaime Guillermo Dunn de Avila
Felipe Holguin
Roberto Arturo Valdivieso*

José Miguel Valencia Artiga
Gerardo Mauricio Recinos Avilés*

Con fecha 22 de febrero de 2017 se inscribe en el Centro Nacional de Registros al numero 78 del libro
3701 del Registro de Sociedades del folio 333 al 352 la escritura de transformacion de modificacion de
pacto social, quedando asi registrada la nueva credencial de Consejo de Gerentes.

*Segln acta numero dos de Asamblea de Socios, de fecha diecinueve de marzo de dos mil dieciocho

se realizd sustiticion de Gerente Suplente.

*Segun acta numero cinco de Asamblea de Socios, de fecha veintiuno de febrero de dos mil diecinueve

se realizd sustitucion de Gerente Suplente.

Cargo
Gerente Presidente
Gerente Secretario
Gerente Administrativo
Gerente Administrativo
Gerente Suplente
Gerente Suplente
Gerente Suplente
Gerente Suplente

NOTA 17 APROBACION DE ESTADOS FINANCIEROS

a) Aprobacion de los estados financieros al 31 de diciembre de 2019

Segun acta No. 102 de Consejo de Gerentes, celebrada el 10 de enero de 2020, se aprobaron los
Estados Financieros de la compafiia con sus anexos al 31 de diciembre de 2019, acordando asimismo

celebrar la Asamblea General de Socios el 20 de enero de 2020.

b) Aprobacidn de los estados financieros al 31 de diciembre de 2018
Segun acta No. 64 de Consejo de Gerentes, celebrada el 15 de enero de 2019, se aprobaron los Estados

Financieros de la compaiiia con sus anexos al 31 de diciembre de 2018, acordando asimismo celebrar

la Asamblea General de Socios el 21 de enero de 2019.

NOTA 18 LITIGIOS PENDIENTES

Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, existe proceso concluido Contencioso Administrativo
con referencia 265-2015 iniciado por la sociedad, recurriendo resoluciones de la Superintendencia del
Sistema Financiero y del Comité de Apelaciones de la referida Institucion, por multas las cuales ascienden

a US$92,500.00.

Pagina 44 de 45



NOTA

Pagina 45 de 45

19 SUMARIO DE DIFERENCIAS SIGNIFICATIVAS ENTRE LAS NORMAS
INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA Y LAS NORMAS CONTABLES
PARA SOCIEDADES DE TITULARIZACION DE ACTIVOS EMITIDAS POR LA
SUPERINTENDENCIA DEL SISTEMA FINANCIERO.

La administracion de la Titularizadora ha establecido inicialmente las siguientes diferencias principales, con
respecto a su giro de negocio, entre las normas internacionales de informacién financiera (NIIF) y las
normas contables para sociedades de titularizacion de activos emitidas por la Superintendencia del Sistema
Financiero.

1.

Las NIIF requieren que debe revelarse informacion acerca de los valores razonables de cada clase
0 grupo de sus activos y pasivos de caracter financiero.

Las inversiones se clasifican en inversiones financieras para conservarse hasta su vencimiento y se
presentan al costo o valor de mercado, el menor. Las NIIF requieren que las inversiones se
clasifiquen en las siguientes categorias: activos financieros a su valor razonable a través de pérdidas
y ganancias; préstamos y cuentas por cobrar originados por la entidad; activos financieros
disponibles para la venta; e inversiones mantenidas hasta el vencimiento. La clasificaciéon de las
inversiones es la base para determinar el método de valuacion correspondiente. De igual manera,
se requiere que la baja de un activo financiero que conlleve la obtensién de un nuevo activo
financiero, la compania reconocera el nuevo activo financiero al valor razonable. Ademas no se
estan realizando todas las divulgaciones relacionadas con el uso de los instrumentos financieros por
ejemplo:

i. Los objetivos y politicas concernientes a la gestidn de los riesgos financieros, incluyendo su
politica respecto a la cobertura, desglosada para cada uno de los tipos principales de
transacciones previstas.

ii. La informacion sobre naturaleza de los riesgos cubiertos, tale scomoriesgo de crédito,
riesgo de mercado, riesgo de moneda y resgo de tasa de interes.

La normativa contable emitida por la Superintendencia del Sistema financiero requiere que para
propositos de publicacion de los estados financieros estos deben estar expresados en miles, segin
moneda de curso legal. Las NIIF requieren que los estados financieros deben mostrar su imagen
fiel de la situacion financiera, prevaleciendo la sustancia antes que la forma.

La NIIF requiere la divulgaciéon de informacion cualitativa y cuantitativa sobre la exposicion a los
riesgos derivados de instrumentos financieros, incluyendo los riesgos de crédito, liquidez y mercado.
Igualmente, se requiere la divulgacion de un analisis de sensitividad por cada tipo de riesgo de
mercado a los cuales esta expuesta la compafiia, asi como los métodos y supuestos utilizados.
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DECLARACION JURADA - DEBIDA DILIGENCIA

En la ciudad de Antiguo Cuscatlan, a las nueve del dia cuatro de mayo de dos mil veinte.- Ante mi, GERARDO
MIGUEL BARRIOS HERRERA, Notario, del domicilio de San Salvador, comparece EDUARDO ARTURO ALFARO
BARILLAS, de cincuenta y un afios de edad, Ingeniero Mecanico, de nacionalidad salvadorefia, con domicilio de la
ciudad de San Salvador, Departamento de San Salvador, aquien conozcoy es portador de su Documento Unico de
Identidad nimero cero cero cuatrocientos veinte mil novecientos cincuenta - nueve, con Nimero de Identificacion
Tributaria cero seiscientos catorce - cero ochenta yun mil cientosesentayocho - cerocerotres - seis, quienactta
ennombreyrepresentacionensucalidad de Gerente Secretarioy por lotanto Representante Legal de la sociedad
HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, que puede abreviarse HENCORP VALORES, LTDA.
TITULARIZADORA, con Numero de Identificacion Tributaria cero seiscientos catorce - cero veinte mil setecientos
ocho - ciento uno - siete; sociedad que actia en caracter de administradora del Fondo de Titularizacion
denominado “FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y
ALCANTARILLADOS CERO UNO" cuya personeria al final de este instrumento relacionaré, Bajo Juramento
Declara; Que en relacién al proceso de autorizacién de la emision del FONDO DE TITULARIZACION HENCORP
VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS CERO UNO a administrar por
Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, esta ha actuado con debida diligencia y cumplido lo exigido en la Ley de
Titularizacion, habiendo verificado que se han cumplido todos los requisitos necesarios para, en su momento,
integrarelactivoal Fondo. ELSUSCRITONOTARIO DA FE: de ser legitimaysuficiente la personeria conlaque actia
el compareciente por haber tenido a la vista: Testimonio de Escritura Puablica de Modificacion del Pacto Social y de
lasociedad HENCORP VALORES, LIMITADA. TITULARIZADORA, otorgada en la ciudad de San Salvador, a las nueve
horas ytreinta y tres minutos del dia nueve de mayo del afio dos mil dieciocho, ante mis oficios notariales, en la
cual consta la calificacion favorable correspondiente, otorgada por el Superintendente del Sistema Financiero el
dia veintiuno de mayo del afio dos mil dieciocho e inscrita en el Registro de Comercio el dia veintiuno de junio de
dos mil dieciocho al Namero CIENTO TREINTAY CUATRO del Libro TRES MILNOVECIENTOS NUEVE del Registro de
Sociedades. En esta escritura constan todas las clausulas por la cual se rige actualmente la sociedad HENCORP
VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA y en la cual se establece: Que la denominacion y domicilio de la sociedad
es como aparece consignados anteriormente; que su plazo esindeterminado; que sufinalidad social es constituir,
integrar y administrar Fondos de Titularizacién de conformidad a la Ley de Titularizacion de Actives, y emitir
valores con cargo a dichos Fondos; que el gobierno corporativo y laadministracion de la sociedad estara confiada
aun Concejode Gerentes integrada por dos Gerentes Generales que se denominan Gerente Presidente y Gerente
Secretario y a Gerentes Administrativos y sus respectivos suplentes, determinados por la Junta General de
Socios, pero en ningln caso podran ser menos de dos, correspondiéndole representar a la sociedad judicial y
extrajudicialmente y hacer uso de la firma social, al Gerente Presidente y Gerente Secretario, conjunta o
separadamente, y quienes podran otorgar actos como el presente; b) Credencial de Reestructuracion de Concejo
de Gerentes, en la cual consta que en Sesion de Junta General Ordinaria de Socios, celebrada en la ciudad de
Antiguo Cuscatlan, a las diez horas del dia veintiuno de febrero del aho dos mil diecinueve, los socios acordaron
reestructurar el Concejo de Gerentes, en virtud de la renuncia dejada por uno de sus miembros, quedando
siempre el compareciente como Gerente Secretario del Concejo de Gerentes de la Sociedad, por el periodo que
vence el dia veintidds de febrero del afio dos mil veintidds e inscrita dicha credencial en el Registro de Comercio
al nimero OCHENTA Y CINCO del Libro CUATRO MIL VEINTICINCO. Asi se expreso el compareciente a quien
explique los efectos legales de la presente Acta Notarial la cual consta de unay leido que le fue por mi todo lo
escrito en su solo acto sin interrupcién, manifestd conformidad, ratifico su contenido y firmamos. DOY FE.
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Estados Financieros Proyectados del Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01 (FTHVANDO1) y su Base de
Proyeccion

1.0 Introduccion

A continuacion describiremos los supuestos de los Estados Financieros Proyectados den
FTHVAND 01. Iniciaremos tratando el tema de los ingresos, luego sobre la emision y sus
caracteristicas esenciales asi como los gastos y costos de la estructura. Finalmente
trataremos sobre los mecanismos de cobertura del mismo. El Flujo de Efectivo Proyectado
es el resultado de la integracion de todos los supuestos. Los calculos son realizados para
una emision de como minimo un tramo que pagara hasta el 7.25%.

2.0 Ingresos

Los ingresos del Fondo de Titularizacion provendran de la cesion a titulo oneroso que
realizard la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados (ANDA) de los
primeros ingresos de cada mes correspondientes a una porcion de los ingresos a percibir
por ANDA en razén en razon de la prestacion de servicios de agua potable, alcantarillado de
Acuerdo a la Ley de la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados y cualquier
otro ingreso que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir, pagaderos en 180
montos mensuales y sucesivos de de NOVECIENTOS SESENTA MIL DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, del mes uno al veinticuatro; de UN MILLON
CUATROCIENTOS NOVENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes
veinticinco al mes cincuenta y dos; de SESENTAY TRES MIL DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA del mes cincuenta y tres al mes sesenta; de TRECE MILLONES
TRESCIENTOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA en el mes sesenta y
uno; y de UN MILLON CUATROCIENTOS NOVENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS
DE AMERICA del mes sesenta y dos al mes ciento ochenta, contados todos a partir de la
fecha de la primera colocacion en el mercado bursatil de los valores emitidos a cargo del
FTHVAND CERO UNO, correspondientes a los flujos financieros futuros objeto de cesion. Si
veinte dias antes de la fecha de entrega del Monto de Cesion Mensual correspondiente al
mes sesenta, contado a partir de la Primera Oferta Publica Bursatil, el Originador no ha
enterado en su totalidad la cantidad de TRECE MILLONES TRESCIENTOS MIL DOLARES DE
LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA el Monto de Cesidn Mensual a enterar correspondera a
DOS MILLONES VEINTICINCO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes
sesenta y uno al mes ochenta y cuatro; y a UN MILLON CUATROCIENTOS NOVENTA MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes ochenta y cinco al mes ciento
ochenta, contados todos a partir de la fecha de la primera colocacion en el mercado bursatil
de los valores emitidos a cargo del FTHVAND CERO UNO, correspondientes a los flujos
financieros futuros objeto de cesion, correspondiendo consecuentemente , en ese caso, el
Monto de Cesion Totala DOSCIENTOS CINCUENTAY SEIS MILLONES NOVECIENTOS CUATRO
MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.



Adicionalmente, el modelo supone que la tasa de reinversion de los flujos de tesoreria sera
de 4.00%.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Se supondra que los valores emitidos por el Fondo de Titularizacion tendran las siguientes
caracteristicas:

Denominaciondel | MontodelTramo Plazodela Tasa Maxima a Pagar
Tramo Emision
Como Minimo un US$146,600,000.00 180 meses 7.25%
Tramo

3.0 Costos y Gastos

Los costos y gastos proyectados en los que incurrira el Fondo de Titularizacion (F.T.) se
detallan a continuacion:

Costos Variables

Colocacién en Mercado Primario (Casa Colocadora) 0.10%sobre el monto colocado.
Colocacion en Mercado Primario (Bolsa de Valores) 0.1413% sobre el monto negociado.
Comision de Custodia de Documentos (CEDEVAL) (Mensual  0.0014%mensual sobre el valor de los
sobre activos titularizados) contratos.

Comision por Depdsito de la Emisién (CEDEVAL) 0.030% sobre el monto emitido.
Comision por Transferencia (CEDEVAL) 0.001% sobre el monto colocado.
Comision de Pago de Cupones de Intereses (CEDEVAL) 0.048% sobre el monto de cada pago

deintereses.
Hasta 1.250% sobre el monto

Comisién Estructuracion colocado.

Comisién Administracidn (tasa anualizada pagadera 0.500% anual sobre el saldo de la

mensualmente) emision.

Comisién Sobreprecio de la emisién 20.00% del sobre precio pagado sobre
elmonto colocado.

Registro en el Registro Publico Bursatil 0.020% sobre el monto de la emisidn,

hasta un maximo de US$8,000

Asesoria legal, Asesoria financiera, Promocidn,
Capacitaciones. Hasta 1.86% sobre el monto colocado
en la primera oferta publica bursatil.?

Costos Iniciales Fijos?®

Inscripcion Emision en BVES $1,145
Casade Corredores de Bolsa (Presentacidn Inscripcidn a
BVES) $1,000

La suma de la comision por servicios de estructuracion y costos de Asesoria legal, Asesoria financiera, Promocion, Capacitaciones no
podran ser mayor al 1.86% sobre el monto colocado .

%[dem.

3Los costos que aqui se reflejan representan el monto méximo posible, pudiendo estos ser menores.



Papeleriay Comercializacidn $13,000
Servicios Legales $200,000
Servicios de Custodia de Documentos:

Depésito Inicial de los Documentos $515.00
Inscripcidn del Participante $200.00
Mantenimiento Anual Participante $300.00
Servicios Electrdnicos $25.00
Instalacién de Software $150.00

Retiro de Documentos (sobre activos titularizados)

Costos Periddicos Fijos*

0.0050% sobre valor de los contratos.

Clasificaciones de Riesgos® $39,500
Renovacion Inscripcion BVES $575
Auditor Externo $1,400
Representante de los Tenedores $30,000
Publicaciones $5,000
Perito Valuador $7.500

4.1 Prelacion en Pagos

Todo pago se hara por la Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacion, a través de la
cuenta de depdsito bancaria abierta en un Banco debidamente autorizado por la Superintendencia del
Sistema Financiero para realizar operaciones pasivas, denominada para los efectos del presente
contrato “Cuenta Discrecional’, en cada periodo de pago. exceptuando los periodos de pago
contemplados en el Periodo de Excepcion y en el Periodo de Restitucion de conformidad con las
cldusulas 2) y 3) respectivamente, en el siguiente orden:

1) PRELACION DE PAGOS GENERAL: Primero: Se abona la cuenta bancaria denominada para los
efectos de este contrato “Cuenta Restringida”, cuyo saldo: i) no debera ser menor a DOS MILLONES
NOVECIENTOS OCHENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes uno al ciento
setenta y ocho; y ii) no debera ser menor a los dos proximos Montos de Cesion Mensual de flujos
financieros futuros del mes ciento setenta y nueve al ciento ochenta, que serviran para el pago de
capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Sin perjuicio de lo anterior, la Cuenta Restringida
podra ser utilizada siempre y cuando no pueda realizarse el pago de capital, intereses, comisionesy
emolumentos con los recursos de la Cuenta Discrecional, sin que esto implique un evento de
incumplimiento o causal de caducidad a cualquiera de los Contratos del presente proceso de
Titularizacién. Serd obligacidn del Originador restituir la Cuenta Restringida a su saldo contractual,
contando éste con un periodo de tres meses posteriores a la disposicion de los fondos de la Cuenta
Restringida para realizar la restitucion correspondiente; Segundo: Obligaciones a favor de los
Tenedores de Valores; Tercero: Comisiones a la Sociedad Titularizadora; Cuarto: Saldo de costos y
gastos adeudados a terceros, de conformidad a lo previsto en el presente contrato; Quinto: Cualquier
remanente se devolvera mensualmente al Originador en la forma prevista en este contrato

didem.
5 A partir del segundo afio serd remunerado con US$37,000 Anuales, ademas de este costor debera cubrir los gastos de transporte y
viaticos de los analista cuando aplique.



2) PRELACION DE PAGOS EN EL PERIODO DE EXCEPCION: Primero: Se abona la cuenta bancaria
denominada para los efectos de este contrato “Cuenta Restringida”, cuyo saldo: i) no debera ser
menor a DOS MILLONES NOVECIENTOS OCHENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA del mes uno al ciento setenta y ocho; y i) no debera ser menor a los dos préximos Montos
de Cesidon Mensual de flujos financieros futuros del mes ciento setenta y nueve al ciento ochenta, que
serviran para el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Sin perjuicio de lo anterior,
la Cuenta Restringida podra ser utilizada siempre y cuando no pueda realizarse el pago de capital,
intereses, comisiones y emolumentos con los recursos de la Cuenta Discrecional, sin que esto
implique un evento de incumplimiento o causal de caducidad a cualquiera de los Contratos del
presente proceso de Titularizacién. Serd obligacion del Originador restituir la Cuenta Restringida a su
saldo contractual, contando éste con un periodo de tres meses posteriores a la disposicion de los
fondos de la Cuenta Restringida para realizar la restitucion correspondiente; Segundo: Comisiones a
la Sociedad Titularizadora; Tercero: Saldo de costos y gastos adeudados a terceros, de conformidad a
lo previsto en el presente contrato; Cuarto: Cualquier ingreso percibido por el FTHVAND CERO UNO
durante el Periodo de Excepcidn no se devolvera mensualmente al Originador.

3) PRELACION DE PAGOS EN EL PERIODO DE RESTITUCION: Primero: Obligaciones a favor de los
Tenedores de Valores del periodo corriente; Segundo: Saldo de costos y gastos adeudados a
terceros; Tercero: Compensaciones por Intereses Acumulados no pagados correspondientes al
Periodo de Excepcidon a favor de los Tenedores de Valores; Cuarto: Comisiones a la Sociedad
Titularizadora; Quinto: Obligaciones a favor de los Tenedores de Valores correspondientes al Periodo
de Excepcion de acuerdo al Anexo Uno del presente Instrumento; Sexto: Se abona la cuenta bancaria
denominada para los efectos de este contrato “Cuenta Restringida”, cuyo saldo: i) no debera ser
menor a DOS MILLONES NOVECIENTOS OCHENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA del mes uno al ciento setenta y ocho; y i) no debera ser menor a los dos préximos Montos
de Cesidon Mensual de flujos financieros futuros del mes ciento setenta y nueve al ciento ochenta, que
serviran para el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Sin perjuicio de lo anterior,
la Cuenta Restringida podra ser utilizada siempre y cuando no pueda realizarse el pago de capital,
intereses, comisiones y emolumentos con los recursos de la Cuenta Discrecional, sin que esto
implique un evento de incumplimiento o causal de caducidad a cualquiera de los Contratos del
presente proceso de Titularizacién. Sera obligacién del Originador restituir la Cuenta Restringida a su
saldo contractual, contando éste con un periodo de tres meses posteriores a la disposicion de los
fondos de la Cuenta Restringida para realizar la restitucién correspondiente; Séptimo: Cualquier
remanente se devolvera al Originador una vez finalizado el Periodo de Restitucion.

4.2 Remanentes de Efectivo en la Cuenta Discrecional

Siempre y cuando exista remantes que se generen durante el proceso de titularizacion
seran mantenidos en la Cuenta Discrecional del Fondo de Titularizacion hasta que estos se
entreguen mensualmente al Originador, siempre y cuando no exista un evento de
incumplimiento de las obligaciones establecidas en el Contrato de Titularizacion.

4.3 Respaldos Adicionales

La cesion contractual sobre Flujos Financieros Futuros de la ANDA sobre una porcion
correspondiente alosingresos de cadames de la ANDA conforme se establece en el primer
parrafo de éste prospecto. También formara parte del respaldo de esta emision, la



denominada Cuenta Restringida de Hencorp Valores LTDA., Titularizadora, antes Hencorp
Valores, S.A., Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno. Esta cuenta sera
administrada por Hencorp Valores LTDA,, Titularizadora, antes Hencorp Valores, S.A.,
Titularizadora. Este respaldo: i) no debera ser menor a DOS MILLONES NOVECIENTOS
OCHENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes uno al ciento
setentayocho;yii) no debera ser menor a los dos proximos Montos de Cesion Mensual de
flujos financieros futuros del mes ciento setenta y nueve al ciento ochenta, que serviran
paraelpagode capital, eintereses, comisiones y emolumentos.

4.4 Estados Financieros Proyectados del Fondo de Titularizacion

El flujo de caja estima el correcto funcionamiento del Fondo de Titularizacion ya que prevé si
existirian suficientes ingresos para cumplir con sus obligaciones, especialmente al
inversionista. Los estados financieros se presentan a continuacion.

HENCORP VALORES, §.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITUL NACIONALDE o

Modelo generacion de escenarios titularizacion

Estado de resultados Fondo de Titularizacion NICIAL Ao Afio2 Ao3 o4 afios Afios Afio7 Afios Afios Ao 10 ARo11 Ao 12 ARo13 Ao 14 Ao 15
(cifras en Us$)
Amortizacion de Pasivo Diferico s S 769667 S 76667 S 769667 S 769667 S  TEOWEET 5 TE9BEET S TEMEET S T6IEET S TEWEE] S TEIMEET S TE9MEET S TGWEST S T69BE6T|S  TWEGT S 1698667
Rendimiento tesoreria s S 119200 5 119200 5 119200 S 119200 § 119200 § 113200 § 119300 5 119200 S 113200 § 119200 5 119200 § 119200 5 119200 5 118200 5 114233
TOTAL INGRESOS s S 7817867 S 781867 S 7817861 S 1817867 S  7E17861 S ASIT86] S 781867 S I817867 S IAINSE S I817867 S JS1I861 S JEIIEET 5 1817867 S T81I867 5 1812900
s s - s s s - s s s s s s s s s s
Intereses de la Emisién s 05 10614000 S 10614000 S 10397561 S 9897567 § 9371 & 8IASH S BIMROS S 7461717 S 67571 S 5930719 S S0718M S 4143928 S L1520 S 2058606 5 877,684
Gastos/costos emision § 60410 5 130050 S 130050 S 130050 § 130050 § 130050 § 130050 § 130050 § 130050 S 130050 § 130050 5 130050 S 130050 § 130050 |§ 130050 § 61,089
Comisiones HV S 2300 5 700 S 700 S 71707 S 62591 5 eM5328 S 5072 S SELSE) S SISOl S 463816 S 40A0IS S 8780 5 2588 5 21Es7 5 g7 S 60,530
TOTAL EGRESOS § 392854 S 11476050 § 11476050 § 1120685 § 10710208 § 10132629 § 9508663 §  BEISES § B0 § 7319668 § 669785 §  5SSL64S S 4559766 S 3488227 § 2330629 5 999,304
s s - s s s - s s s s s s s s s s

Superavit S (3392454) S (3658184) S (3658.184) S (3426818) S (1892341 S (2314762) S (L69079) S  (1016718) S (283502) S 498199 S 134082 S 2266222 S 358100 S 4329640 S 5487238 S 68135%
Superavit Acumulado § (3352450) S (1050538) $ (10708821) $ (14.13560) § (17.027,981) § (19392703) § (21033539) § (22050257) $ (22338759) § (21830561) $ (20492479) § (18226257) § (14,968156) § (10638516 §  (5151279) S 1662318

HENCORP VALORES, § A, TITULARIZADORA

FONDO DETITUL 1ONAL v o1

Modelo generacion de escensrios titularizacion
Fluio de caja Fondo de Titularizasion NICIAL Ao Afio2 Ao3 o4 afios Afios Afio7 Afios Afios Ao 10 ARo11 Ao 12 ARo13 Ao 14 Ao 15
(Cifras en Us$)
Recuneracion de Flujos Adauiridos s - S 11520000 § 11520000 5 17880000 5 17880000 $ 17880000 S 17850000 5 17880000 S 17880000 S 17880000 S 17880000 S 17880000 5 17880000 S 17880000 5 17880000 5 17,880,000
Ingresos por emision de ttulos $ 16400000 S s - s s s - [s s s s s s s s s s
Rendimientos sobre liquidez s S 119200 5 119200 5 119200 S 119200 § 119200 § 119200 § 119200 § 119200 S 119200 § 119200 6 119200 § 119200 §  119200|§ 118200 5 114233
(+) Retiros de cuents restringida s s s - s s s - s s s s s s s s s 5 2980000
TOTALINGRESOS S 146400000 S 11639200 § 11639200 § 17,099200 § 17,099200 § 17999200 § 17099200 § 17999200 § 17999200 § 17999200 S 17,999200 § 17,999200 S 17999200 § 17,999200 § 17999200 § 20,974,233
() Costos y gastos administrativos y por emision § 3a%ase § 82050 § 82050 §  sa71ze §  Sizeal § 775378 & 7aAz § 6oL §  eaaes2 $ 593897 & sa906 § 47983 §  ais@l § 6707 |§ 22023 5 121619
) Inereses emision s 05 10614000 5 10614000 5 10397561 S 987567 § 9371 §  BTASAL S B2 S T46L77 S 6725771 5 5990719 5 S07AEM 5 4143328 5 3041520 S 2058606 5 877,684
) Principal emision s s s - S 6631660 5 7191598 S 7769077 S B393143 5 9067222 S 9795037 5 10582138 5 11432022 5 12350162 5 13342090 5 14413579 5 15571177 |5 19860643
() Aportes cuents restringida s 29000 S - s - s - s - s - s s - s - s - s - s - s - s - s - s -
() Entrega de fondios ! riginador S 10027506 S 163150 S 163150 5 12285 S 973% 5 973 S 9739 5 9739 S 9739 S 5739 S 5739 S 973% S 9739 S 9739 |5 97394 5 110287
TOTAL EGRESOS NETOS $ 106400000 5 11639200 § 11639200 § 17999200 § 17999200 § 17999200 § 17999200 § 17999300 5 17999200 § 17999200 § 17999200 S 17999200 § 17989200 5  17,999200 § 17998200 5 20974233
Flujo del periodo. s - s BE] - s - s BE - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s
Saldo final caja discrecional s - s - s - s - s BE] - s - s - s - s - s - s - s - s s s

HENCORP VALORES, 5.4, TITULARIZADORA

FoNDO DE v o

Motelo generacion de escenarios titularizacion
Balance General Fondo de Titularizacion AL A0 1 A0 2 03 Afo4 A0S AR06 AR07 Ao a0y A0 10 Ao 11 Ao 12 AR013 RO 14 RO 15
(Cifras en Uss)
Caia diserecional s s s ¢ s s s s s s s s s s s s
Cuenta restringida S 2980000 5 2980000 S 2950000 S 2980000 S 2980000 § 2980000 S 2880000 S 2980000 S 2980000 S 2080000 S 2980000 S 2080000 S 2980000 5 2980000 § 2,980,000 S
Cuenta por Cabrar al Originador § 25450000 § 243560000 § 232440000 § 214560000 § 196580000 § 178800000 § 160920000 § 143040000 § 135160000 S 107280000 § 89400000 5 71520000 § 53640000 § 35760000 § 17,880,000 §
ToTALACTIVO § 258460000 § 206540000 § 235420000 § 217500000 § 199560000 § 181780000 § 163900000 § 146020000 § 125140000 § 110260000 § 92380000 § 74500000 § 6620000 § 35740000 | § 20,860,000 §
Emision por pagar $ 106400000 5 106400000 S 146400000 5 139768340 S 132576741 5 120807564 5 16414421 S 107317199 S 97551762 S 86969623 S 75537601 5 6318740 S  A9MSA0D 5 35431820 |5 19860643 5 o
Ingreso iferico § 115480000 S 107751333 S 100082667 5 92384000 S BA685333 5 76986667 5 69000 S 61589333 S 53890667 S 46192000 S 349333 S I0TIAEET S 23096000 5 15397333 |5 16667 S -
TOTAL PASIVO S 261880000 S 254151333 $ 246482667 § 232,152340 S 217062075 § 0175231 § 185702421 S 168936532 § 15L4A2428 S 133161623 S 114030935 S 93982106 S 72941400 5 50829154 5 27559310 5 o
Superavit § (3392450) S (1.050638) § (10708821) § (14135640) S (17027981) § (19302743) § (21033539) § (22050257) S (22338759) S (21840561) S (0492479) S (18226257) S (14968156) 6 (10638516 §  (5151279) § 1662318
) Excesos de fondos devueltos = originador S 27585 5 19089 S 3IMS S 476700 S 574004 § 67488 S 76881 S 866275 S 963660 S 1061062 S 11SBAS6 S 155850 S 1353241 5 140637 (S LS8031 S 1662318

TOTALPASIVO Y SUPERAVIT § 258460000 § 246,540,000 § 235420000 § 217,510,000 § 195,660,000 § 181780000 § 163900000 § 146020000 § 128140000 § 110260000 § 52,380,000 § 74500000 § 56,620,000 § 38,740,000 § 20,860,000 § o
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Z!g!:!!’g’ KPMG, S.A.
Calle I:oma Linda N° 266 Teléfono: (503) 2213-8400

Colonia San Benito Fax: (503) 2245-3070
Apartado Postal 05-151 e-mail: SV-FMkpmg@kpmg.com
San Salvador, El Salvador

Dictamen de Perito Valuador de Activos Financieros para Procesos de Titularizacion de Activos

A la Administracién de
Hencorp Valores, S.A., Titularizadora:

Introduccion

Hemos examinado los estados financieros proyectados adjuntos del Fondo de Titularizacién Hencorp Valores
Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno (FTHVAND 01), en constitucién, que
comprende el balance general del Fondo al 31 de diciembre de los afios 2015 a 2030, el estado de resultados del
Fondo y el estado de flujos de efectivo del Fondo para cada uno de los afios que terminardn en esas fechas, y sus
notas explicativas que contienen las bases de proyeccion, el modelo econémico utilizado para las mismas y el
valor de los derechos sobre los flujos financieros futuros a ceder por ANDA durante los afios del 2015 al 2030 a
Hencorp Valores, S.A., Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Administracién
Nacional de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno (FTHVAND 01), en constitucion.

Responsabilidad de Hencorp Valores, S.A. Titularizadora sobre los Estados Financieros Proyectados y sus Bases
de Proyeccion

La Administracién de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora, es responsable de la preparacién de dichos estados
financieros proyectados, incluyendo la informacién adicional y los supuestos expresados en las notas adjuntas a
los estados financieros proyectados. Esta responsabilidad incluye que las proyecciones y sus bases estén sobre
criterios razonables de cardcter financiero, libres de representaciones erréneas de importancia relativa, ya sea
debido a fraude o error; seleccionando y aplicando politicas contables apropiadas y haciendo estimaciones
contables que sean razonables en las circunstancias.

Estos estados financieros proyectados y sus notas explicativas, han sido preparados por la Administracién de
Hencorp Valores, S.A., Titularizadora, en el marco de la constitucién de un fondo de titularizacién denominado
Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno
(FTHVAND 01), para titularizar los derechos sobre flujos financieros futuros provenientes de una porcién de los
ingresos a percibir por la Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados (ANDA), en razén de la
prestacion de servicios de agua potable y alcantarillado de Acuerdo a la Ley de la Administracién Nacional de
Acueductos y Alcantarillados y cualquier otro ingreso que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir.
El monto total de los flujos futuros a ceder al Fondo estd valuado en US$255,480,000 para los afios de 2015 al
2030, y el monto del pago por la cesién es de US$140,000,000 en base a los supuestos establecidos por la
Administracién y el modelo econémico utilizado.

Responsabilidad del Perito Valuador Calificado

Nuestra responsabilidad como Perito Valuador Calificado por la Superintendencia del Sistema Financiero para
valuar activos financieros para procesos de titularizacién de activos, es emitir un informe sobre los estados
financieros proyectados antes descritos, y sobre la informacién relacionada del monto de los derechos sobre los
flujos financieros futuros a ceder por ANDA durante los afios del 2015 al 2030 a Hencorp Valores, S.A.,
Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Administracién Nacional de Acueductos y
Alcantarillados Cero Uno (FTHVAND 01), en constitucion.

KPMG, SA., una iedad anoni y firma mi
de la red de firmas miembro i de KPMG afiliadas a KPMG
International Cooperative ("KPMG International®), una entidad suiza.
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Hemos desarrollado nuestro trabajo de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos para Atestiguar
N° 3400, Examen de Informacion Financiera Prospectiva, los requerimientos de la Ley de Titularizacion de
Activos y la normativa aplicable vigente en El Salvador. Nuestro trabajo fue planeado y desarrollado para obtener
toda la informaci6n y explicaciones que consideramos necesarias para obtener una seguridad razonable que los
estados financieros proyectados que incluyen los flujos de efectivo futuros proyectados han sido apropiadamente
preparados con base a los supuestos e hipétesis definidas por la Administracién del Fondo. La informaci6n
financiera prospectiva adjunta ha sido preparada usando un conjunto de estimaciones e hipétesis sobre eventos
futuros y acciones de la Administraci6n, y puede, por lo tanto, ser afectada por eventos imprevistos que podrfan
generar diferencias significativas, por lo que no expresamos una opinién sobre si los resultados reales que se
obtengan en el futuro corresponde a los resultados anticipados en la informacién financiera prospectiva adjunta.

Conclusion del Perito Valuador Calificado

Con base en nuestro examen de la evidencia que soporta los supuestos, no ha surgido algo que llame nuestra
atencién y que nos haga creer que estos supuestos, que incluyen el modelo econémico utilizado por Hencorp
Valores, S.A., Titularizadora, no proporcionan una base razonable para las proyecciones de la posicion financiera,
resultados de las operaciones y flujos de efectivo para los afios 2015 a 2030 del Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno (FTHVAND 01), en constitucién.

En nuestra opini6n, los estados financieros proyectados que se acompafian del Fondo de Titularizacién Hencorp
Valores Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno (FTHVAND 01), en constitucin,
que comprenden los balances generales proyectados al 31 de diciembre de los afios 2015 a 2030, y los estados de
resultados proyectados y de los flujos de efectivo proyectados para los afios que terminardn en esas fechas,
incluyendo el monto total de los flujos futuros a ceder al Fondo que estd valuado en US$255,480,000 para los
afios de 2015 al 2030, y el monto del pago por la cesi6n es de US$140,000,000 en base a los supuestos
establecidos por la Administracién y el modelo econémico utilizado, se han preparado de forma apropiada sobre
la base de los supuestos examinados y requerimientos de la Ley de Titularizacién de Activos y la normativa
aplicable vigente en El Salvador.

Otro Asunto

Este reporte ha sido emitido para dar cumplimiento al Articulo 51 de la Ley de Titularizacién de Activos y la
normativa relacionada emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero.

Restriccion de la Distribucion

Este informe es s6lo para informaci6n y uso de la Direccién General de Impuestos Internos y la Superintendencia
del Sistema Financiero; sin embargo, una vez que la administracién lo autorice, este informe puede ser de interés
publico y su distribucién no sera restringida.

KPMG, S.A.
Registro N° 422
Perito Valuador de Activos Financieros para Procesos de Titularizacién de Activos

Ciro Rémulo Mg fa Gonzile1
Socio
Registro N° 2234

28 de septiembre de 2015
San Salvador, El Salvador



HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacién 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

(Montos en US$)

Flujo Cedido 255,480,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacion 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 2,980,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 0 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 143,420,000 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933
Amortizacion de la Emision 146,400,000 L] L] L] L) L) 0 L) L) L) L) L) L)
Intereses de la Emisién 7.25% 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500
AVL 10 0 V) 0 0 0 V) V) 0 0 0 0 V)

Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)

Casa Corredora (Mercado Primario) 0 146,400

Bolsa de Valores (Mercado Primario) 0 206,790

CEDEVAL (Comision por Deposito) 0 515

CEDEVAL (Comision por Transferencia) 0 1,464

Registro Emision en Registro Publico Bursati 0 8,000

Costos Iniciales Fijos

Inscripciéon Emision en BVES 1,145 1,145

Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredorz 1,000 1,000

Comercializacion/Papeleria 13,000 13,000

Legales 20,000 20,000

Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)

Clasificacion de riesgos 39,500 39,500 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripciéon/Renovacion BVES 537 537 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 2,800 2,800 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 30,000 30,000 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 5,000 5,000 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 7,500 7,500 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 0 0 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores

Comisién por administracion HV 0 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000
Comisién por estructuracion HV+Asesoria 0 2,928,000

Comisi de Ci dia de D 1,165 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros

Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC 140,000,000 140,000,000

Total Costos y Gastos 143,418,816 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954
Flujo despues de Costos y Gastos 1,184 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacion 1,184 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479

Devoluciones al Originador 830,099 1,184 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION

NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
(Montos en USS$)
Flujo Cedido 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000 960,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacién 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000 146,400,000
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933 969,933
Amortizacion de la Emision 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Intereses de la Emision 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500 884,500
AVL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)
Bolsa de Valores (Mercado Primario)
CEDEVAL (Comisién por Deposito)
CEDEVAL (Comisién por Transferencia)
Registro Emision en Registro Publico Bursatil
Costos Iniciales Fijos
Inscripcidén Emision en BVES
Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria
Legales
Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripcién/Renovacién BVES 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores
Comisién por administracion HV 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000 61,000
Comisién por estructuracién HV+Asesoria
Comisiones de Custodia de Documentos 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC
Total Costos y Gastos 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954 71,954
Flujo despues de Costos y Gastos 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacién 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479

Devoluciones al Originador 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479 13,479




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
(Montos en USS$) 1,490,000
Flujo Cedido 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacion 145,889,982 145,351,208 144,808,955 144,263,200 143,713,920 143,161,093 142,604,695 142,044,704 141,481,097 140,913,849 140,342,938 139,768,340
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933
Amortizacion de la Emision 510,018 538,774 542,253 545,755 549,280 552,827 556,398 559,991 563,608 567,248 570,911 574,598
Intereses de la Emision 884,500 881,419 878,164 874,887 871,590 868,272 864,932 861,570 858,187 854,782 851,355 847,905
AVL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)
Bolsa de Valores (Mercado Primario)
CEDEVAL (Comisién por Deposito)
CEDEVAL (Comision por Transferencia)
Registro Emision en Registro Publico Bursatil
Costos Iniciales Fijos
Inscripcién Emision en BVES
Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria
Legales
Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripcién/Renovacién BVES 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores
Comisién por administracion HV 61,000 60,787 60,563 60,337 60,110 59,881 59,650 59,419 59,185 58,950 58,714 58,476
Comisién por estructuracién HV+Asesoria
Comisiones de Custodia de Documentos 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC
Total Costos y Gastos 71,954 71,742 71,517 71,291 71,064 70,835 70,605 70,373 70,140 69,905 69,668 69,431
Flujo despues de Costos y Gastos 543,479 546,773 550,252 553,754 557,279 560,827 564,397 567,990 571,607 575,247 578,910 582,597
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacion 33,461 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999
Devoluciones al Originador 33,461 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
(Montos en USS$)
Flujo Cedido 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacion 139,190,031 138,607,987 138,022,184 137,432,597 136,839,203 136,241,977 135,640,893 135,035,927 134,427,055 133,814,250 133,197,487 132,576,741
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933
Amortizacion de la Emision 578,309 582,044 585,803 589,586 593,394 597,226 601,084 604,966 608,873 612,805 616,763 620,746
Intereses de la Emision 844,434 840,940 837,423 833,884 830,322 826,737 823,129 819,497 815,842 812,163 808,461 804,735
AVL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)
Bolsa de Valores (Mercado Primario)
CEDEVAL (Comisién por Deposito)
CEDEVAL (Comision por Transferencia)
Registro Emision en Registro Publico Bursatil
Costos Iniciales Fijos
Inscripcién Emision en BVES
Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria
Legales
Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripcién/Renovacién BVES 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores
Comisién por administracion HV 58,237 57,996 57,753 57,509 57,264 57,016 56,767 56,517 56,265 56,011 55,756 55,499
Comisién por estructuracién HV+Asesoria
Comisiones de Custodia de Documentos 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC
Total Costos y Gastos 69,191 68,950 68,708 68,464 68,218 67,971 67,722 67,471 67,219 66,966 66,710 66,453
Flujo despues de Costos y Gastos 586,308 590,043 593,802 597,586 601,393 605,226 609,083 612,965 616,872 620,804 624,762 628,745
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacion 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999
Devoluciones al Originador 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

49 50 51 52 53 54 55 56 57 58 59 60
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
(Montos en USS$)
Flujo Cedido 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacion 131,951,986 131,323,197 130,690,346 130,053,408 129,412,357 128,767,165 128,117,807 127,464,255 126,806,482 126,144,461 125,478,164 124,807,564
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933
Amortizacion de la Emision 624,755 628,790 632,851 636,938 641,051 645,192 649,358 653,552 657,773 662,021 666,297 670,600
Intereses de la Emision 800,984 797,210 793,411 789,588 785,739 781,866 777,968 774,045 770,097 766,122 762,123 758,097
AVL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)
Bolsa de Valores (Mercado Primario)
CEDEVAL (Comisién por Deposito)
CEDEVAL (Comision por Transferencia)
Registro Emision en Registro Publico Bursatil
Costos Iniciales Fijos
Inscripcién Emision en BVES
Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria
Legales
Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripcién/Renovacién BVES 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores
Comisién por administracion HV 55,240 54,980 54,718 54,454 54,189 53,922 53,653 53,382 53,110 52,836 52,560 52,283
Comisién por estructuracién HV+Asesoria
Comisiones de Custodia de Documentos 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC
Total Costos y Gastos 66,195 65,934 65,672 65,409 65,143 64,876 64,607 64,337 64,064 63,790 63,515 63,237
Flujo despues de Costos y Gastos 632,754 636,789 640,850 644,937 649,051 653,191 657,358 661,551 665,772 670,020 674,296 678,599
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacion 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999

Devoluciones al Originador 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

61 62 63 64 65 66 67 68 69 70 71 72
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6
(Montos en USS$)
Flujo Cedido 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacion 124,132,633 123,453,343 122,769,667 122,081,574 121,389,038 120,692,029 119,990,519 119,284,478 118,573,878 117,858,687 117,138,879 116,414,421
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933
Amortizacion de la Emision 674,931 679,290 683,677 688,092 692,536 697,009 701,510 706,041 710,601 715,190 719,809 724,458
Intereses de la Emision 754,046 749,968 745,864 741,733 737,576 733,392 729,181 724,943 720,677 716,384 712,063 707,714
AVL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)
Bolsa de Valores (Mercado Primario)
CEDEVAL (Comisién por Deposito)
CEDEVAL (Comision por Transferencia)
Registro Emision en Registro Publico Bursatil
Costos Iniciales Fijos
Inscripcién Emision en BVES
Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria
Legales
Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripcién/Renovacién BVES 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores
Comisién por administracion HV 52,003 51,722 51,439 51,154 50,867 50,579 50,288 49,996 49,702 49,406 49,108 48,808
Comisién por estructuracién HV+Asesoria
Comisiones de Custodia de Documentos 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC
Total Costos y Gastos 62,958 62,676 62,393 62,108 61,822 61,533 61,243 60,950 60,656 60,360 60,062 59,762
Flujo despues de Costos y Gastos 682,930 687,289 691,676 696,092 700,535 705,008 709,510 714,040 718,600 723,189 727,808 732,457
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacion 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999

Devoluciones al Originador 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7
(Montos en USS$)
Flujo Cedido 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacion 115,685,284 114,951,439 114,212,854 113,469,499 112,721,343 111,968,355 111,210,505 110,447,759 109,680,088 108,907,459 108,129,840 107,347,199
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933
Amortizacion de la Emision 729,137 733,846 738,585 743,355 748,156 752,988 757,851 762,745 767,671 772,629 777,619 782,641
Intereses de la Emision 703,337 698,932 694,498 690,036 685,545 681,025 676,475 671,897 667,289 662,651 657,983 653,284
AVL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)
Bolsa de Valores (Mercado Primario)
CEDEVAL (Comisién por Deposito)
CEDEVAL (Comision por Transferencia)
Registro Emision en Registro Publico Bursatil
Costos Iniciales Fijos
Inscripcién Emision en BVES
Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria
Legales
Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripcién/Renovacién BVES 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores
Comisién por administracion HV 48,506 48,202 47,896 47,589 47,279 46,967 46,653 46,338 46,020 45,700 45,378 45,054
Comisién por estructuracién HV+Asesoria
Comisiones de Custodia de Documentos 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC
Total Costos y Gastos 59,460 59,157 58,851 58,543 58,233 57,922 57,608 57,292 56,974 56,654 56,332 56,008
Flujo despues de Costos y Gastos 737,136 741,845 746,584 751,354 756,155 760,987 765,850 770,744 775,671 780,628 785,618 790,640
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacion 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999
Devoluciones al Originador 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
(Montos en USS$)
Flujo Cedido 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacion 106,559,503 105,766,721 104,968,818 104,165,762 103,357,519 102,544,057 101,725,341 100,901,337 100,072,012 99,237,331 98,397,259 97,551,762
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933
Amortizacion de la Emision 787,696 792,783 797,903 803,056 808,242 813,462 818,716 824,004 829,325 834,681 840,072 845,497
Intereses de la Emision 648,556 643,797 639,007 634,187 629,335 624,452 619,537 614,591 609,612 604,602 599,559 594,483
AVL 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 1 1
Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)
Bolsa de Valores (Mercado Primario)
CEDEVAL (Comisién por Deposito)
CEDEVAL (Comision por Transferencia)
Registro Emision en Registro Publico Bursatil
Costos Iniciales Fijos
Inscripcién Emision en BVES
Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria
Legales
Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripcién/Renovacién BVES 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores
Comisién por administracion HV 44,728 44,400 44,069 43,737 43,402 43,066 42,727 42,386 42,042 41,697 41,349 40,999
Comisién por estructuracién HV+Asesoria
Comisiones de Custodia de Documentos 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC
Total Costos y Gastos 55,682 55,354 55,024 54,691 54,357 54,020 53,681 53,340 52,997 52,651 52,303 51,953
Flujo despues de Costos y Gastos 795,695 800,782 805,902 811,055 816,242 821,462 826,715 832,003 837,325 842,681 848,071 853,497
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacion 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999

Devoluciones al Originador 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION

NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

97 98 99 100 101 102 103 104 105 106 107 108
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9
(Montos en USS$)
Flujo Cedido 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacion 96,700,804 95,844,350 94,982,365 94,114,813 93,241,658 92,362,864 91,478,395 90,588,213 89,692,283 88,790,566 87,883,025 86,969,623
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933
Amortizacion de la Emision 850,958 856,454 861,985 867,552 873,155 878,794 884,469 890,182 895,931 901,717 907,541 913,402
Intereses de la Emision 589,375 584,234 579,060 573,852 568,610 563,335 558,026 552,682 547,304 541,891 536,443 530,960
AVL 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)
Bolsa de Valores (Mercado Primario)
CEDEVAL (Comisién por Deposito)
CEDEVAL (Comision por Transferencia)
Registro Emision en Registro Publico Bursatil
Costos Iniciales Fijos
Inscripcién Emision en BVES
Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria
Legales
Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripcién/Renovacién BVES 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores
Comisién por administracion HV 40,647 40,292 39,935 39,576 39,215 38,851 38,485 38,116 37,745 37,372 36,996 36,618
Comisién por estructuracién HV+Asesoria
Comisiones de Custodia de Documentos 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC
Total Costos y Gastos 51,601 51,246 50,890 50,530 50,169 49,805 49,439 49,070 48,699 48,326 47,950 47,572
Flujo despues de Costos y Gastos 858,957 864,453 869,984 875,551 881,154 886,793 892,469 898,181 903,930 909,716 915,540 921,401
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacion 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999

Devoluciones al Originador 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

109 110 111 112 113 114 115 116 117 118 119 120
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
(Montos en USS$)
Flujo Cedido 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacion 86,050,322 85,125,084 84,193,871 83,256,643 82,313,363 81,363,990 80,408,486 79,446,811 78,478,926 77,504,789 76,524,361 75,537,601
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933
Amortizacion de la Emision 919,301 925,238 931,213 937,228 943,281 949,373 955,504 961,675 967,886 974,137 980,428 986,760
Intereses de la Emision 525,441 519,887 514,297 508,671 503,009 497,310 491,574 485,801 479,991 474,144 468,258 462,335
AVL 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)
Bolsa de Valores (Mercado Primario)
CEDEVAL (Comisién por Deposito)
CEDEVAL (Comision por Transferencia)
Registro Emision en Registro Publico Bursatil
Costos Iniciales Fijos
Inscripcién Emision en BVES
Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria
Legales
Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripcién/Renovacién BVES 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores
Comisién por administracion HV 36,237 35,854 35,469 35,081 34,690 34,297 33,902 33,504 33,103 32,700 32,294 31,885
Comisién por estructuracién HV+Asesoria
Comisiones de Custodia de Documentos 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC
Total Costos y Gastos 47,192 46,809 46,423 46,035 45,645 45,252 44,856 44,458 44,057 43,654 43,248 42,840
Flujo despues de Costos y Gastos 927,300 933,237 939,213 945,227 951,280 957,372 963,503 969,674 975,885 982,136 988,427 994,759
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacion 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999

Devoluciones al Originador 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

121 122 123 124 125 126 127 128 129 130 131 132
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 11 11 11 11 11 11 11 11 11 11 11 11
(Montos en USS$)
Flujo Cedido 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacion 74,544,469 73,544,922 72,538,920 71,526,421 70,507,383 69,481,763 68,449,520 67,410,610 66,364,991 65,312,618 64,253,449 63,187,440
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933
Amortizacion de la Emision 993,133 999,547 1,006,002 1,012,499 1,019,038 1,025,619 1,032,243 1,038,910 1,045,619 1,052,372 1,059,169 1,066,009
Intereses de la Emision 456,373 450,373 444,334 438,256 432,139 425,982 419,786 413,549 407,272 400,955 394,597 388,198
AVL 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)
Bolsa de Valores (Mercado Primario)
CEDEVAL (Comisién por Deposito)
CEDEVAL (Comision por Transferencia)
Registro Emision en Registro Publico Bursatil
Costos Iniciales Fijos
Inscripcién Emision en BVES
Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria
Legales
Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripcién/Renovacién BVES 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores
Comisién por administracion HV 31,474 31,060 30,644 30,225 29,803 29,378 28,951 28,521 28,088 27,652 27,214 26,772
Comisién por estructuracién HV+Asesoria
Comisiones de Custodia de Documentos 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC
Total Costos y Gastos 42,428 42,015 41,598 41,179 40,757 40,332 39,905 39,475 39,042 38,606 38,168 37,727
Flujo despues de Costos y Gastos 1,001,132 1,007,546 1,014,001 1,020,498 1,027,038 1,033,619 1,040,243 1,046,909 1,053,619 1,060,372 1,067,168 1,074,009
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacion 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999

Devoluciones al Originador 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

133 134 135 136 137 138 139 140 141 142 143 144
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12
(Montos en USS$)
Flujo Cedido 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacion 62,114,546 61,034,722 59,947,925 58,854,109 57,753,229 56,645,239 55,530,093 54,407,746 53,278,149 52,141,258 50,997,024 49,845,400
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933
Amortizacion de la Emision 1,072,894 1,079,823 1,086,797 1,093,816 1,100,880 1,107,990 1,115,146 1,122,348 1,129,596 1,136,892 1,144,234 1,151,624
Intereses de la Emision 381,757 375,275 368,751 362,185 355,577 348,926 342,232 335,494 328,713 321,889 315,020 308,107
AVL 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)
Bolsa de Valores (Mercado Primario)
CEDEVAL (Comisién por Deposito)
CEDEVAL (Comision por Transferencia)
Registro Emision en Registro Publico Bursatil
Costos Iniciales Fijos
Inscripcién Emision en BVES
Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria
Legales
Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripcién/Renovacién BVES 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores
Comisién por administracion HV 26,328 25,881 25,431 24,978 24,523 24,064 23,602 23,138 22,670 22,199 21,726 21,249
Comisién por estructuracién HV+Asesoria
Comisiones de Custodia de Documentos 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC
Total Costos y Gastos 37,282 36,835 36,385 35,933 35,477 35,018 34,557 34,092 33,624 33,154 32,680 32,203
Flujo despues de Costos y Gastos 1,080,893 1,087,823 1,094,796 1,101,815 1,108,880 1,115,989 1,123,145 1,130,347 1,137,596 1,144,891 1,152,233 1,159,623
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacion 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999

Devoluciones al Originador 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION

NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

145 146 147 148 149 150 151 152 153 154 155 156
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13
(Montos en USS$)
Flujo Cedido 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacién 48,686,338 47,519,791 46,345,710 45,164,047 43,974,751 42,777,775 41,573,069 40,360,582 39,140,264 37,912,065 36,675,935 35,431,820
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933
Amortizacion de la Emisién 1,159,061 1,166,547 1,174,081 1,181,664 1,189,295 1,196,976 1,204,707 1,212,487 1,220,318 1,228,199 1,236,131 1,244,114
Intereses de la Emision 301,149 294,147 287,099 280,005 272,866 265,681 258,449 251,171 243,845 236,472 229,052 221,584
AVL 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)
Bolsa de Valores (Mercado Primario)
CEDEVAL (Comisién por Deposito)
CEDEVAL (Comision por Transferencia)
Registro Emision en Registro Publico Bursatil
Costos Iniciales Fijos
Inscripcién Emision en BVES
Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria
Legales
Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripcién/Renovacién BVES 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores
Comisién por administracion HV 20,769 20,286 19,800 19,311 18,818 18,323 17,824 17,322 16,817 16,308 15,797 15,282
Comisién por estructuracién HV+Asesoria
Comisiones de Custodia de Documentos 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC
Total Costos y Gastos 31,723 31,240 30,754 30,265 29,773 29,277 28,778 28,276 27,771 27,263 26,751 26,236
Flujo despues de Costos y Gastos 1,167,061 1,174,546 1,182,080 1,189,663 1,197,295 1,204,975 1,212,706 1,220,486 1,228,317 1,236,198 1,244,130 1,252,114
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacion 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999

Devoluciones al Originador 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

157 158 159 160 161 162 163 164 165 166 167 168
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 14 14 14 14 14 14 14 14 14 14 14 14
(Montos en USS$)
Flujo Cedido 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacién 34,179,671 32,919,435 31,651,060 30,374,494 29,089,683 27,796,574 26,495,114 25,185,248 23,866,923 22,540,084 21,204,676 19,860,643
Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933
Flujo después de Cuenta Restringida 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933
Amortizacion de la Emisién 1,252,149 1,260,236 1,268,375 1,276,567 1,284,811 1,293,109 1,301,460 1,309,865 1,318,325 1,326,839 1,335,408 1,344,033
Intereses de la Emision 214,067 206,502 198,888 191,225 183,513 175,750 167,938 160,075 152,161 144,196 136,180 128,112
AVL 1 1 1 1 1 1 1 1 1 2 2 2
Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)
Bolsa de Valores (Mercado Primario)
CEDEVAL (Comisién por Deposito)
CEDEVAL (Comision por Transferencia)
Registro Emision en Registro Publico Bursatil
Costos Iniciales Fijos
Inscripcién Emision en BVES
Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria
Legales
Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083 3,083
Inscripcién/Renovacién BVES 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
Auditor Externo 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233 233
Representante de los Tenedores 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500 2,500
Publicaciones 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417 417
Perito Valuador 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores
Comisién por administracion HV 14,763 14,242 13,716 13,188 12,656 12,121 11,582 11,040 10,494 9,945 9,392 8,835
Comisién por estructuracién HV+Asesoria
Comisiones de Custodia de Documentos 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627 3,627
Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC
Total Costos y Gastos 25,718 25,196 24,671 24,142 23,610 23,075 22,536 21,994 21,448 20,899 20,346 19,790
Flujo despues de Costos y Gastos 1,260,148 1,268,235 1,276,374 1,284,566 1,292,810 1,301,108 1,309,459 1,317,865 1,326,324 1,334,838 1,343,408 1,352,032
Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacion 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999

Devoluciones al Originador 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999 7,999




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION
NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01

169 170 171 172 173 174 175 176 177 178 179 180
Modelo Econémico - Flujo del Fondo de Titularizacion 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15

(Montos en USS$)

Flujo Cedido 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000 1,490,000
Saldo de la Emision de Valores de Titularizacién 18,502,940 17,136,467 15,761,170 14,376,991 12,983,872 11,581,756 10,170,584 8,750,299 7,320,841 5,882,151 2,944,170 0

Saldo Tedrico de Cuenta Restringida 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 1,490,000 0
Diferencia en Cuenta Restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0  (1,490,000) (1,490,000)
Rendimiento de Tesoreria 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 9,933 4,967
Flujo después de Cuenta Restringida 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 1,499,933 2,989,933 2,984,967

Amortizacion de la Emisién 1,357,704 1,366,472 1,375,297 1,384,179 1,393,119 1,402,116 1,411,171 1,420,285 1,429,458 1,438,690 2,937,981 2,944,170
Intereses de la Emisién 119,991 111,789 103,533 95,224 86,861 78,444 69,973 61,447 52,866 44,230 35,538 17,788
AVL 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 4 4

Costos Iniciales Variables (de acuerdo al monto a colocar)
Casa Corredora (Mercado Primario)

Bolsa de Valores (Mercado Primario)

CEDEVAL (Comisién por Deposito)

CEDEVAL (Comisién por Transferencia)

Registro Emision en Registro Publico Bursatil

Costos Iniciales Fijos

Inscripcidon Emision en BVES

Presentacion de Inscripciones a BVES - Casa Corredora
Comercializacién/Papeleria

Legales

Costos Periddicos Fijos (Se pagaran una vez al afio)
Clasificacion de riesgos

Inscripcién/Renovacién BVES

Auditor Externo

Representante de los Tenedores

Publicaciones

Perito Valuador

Comisién por pago de cupones 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425 425
Comisiones Hencorp Valores

Comisién por administracion HV 8,275 7,710 7,140 6,567 5,990 5,410 4,826 4,238 3,646 3,050 2,451 1,227
Comisién por estructuracién HV+Asesoria

Comisiones de Custodia de Documentos 3,602 3,602 3,602 3,602 3,602 3,602 3,602 3,602 3,602 3,602 3,602 16,376

Compra de Flujos Futuros
Costo de Adquirir Flujos Futuros y ZC

Total Costos y Gastos 12,302 11,736 11,166 10,593 10,017 9,436 8,852 8,264 7,672 7,077 6,477 18,027

Flujo despues de Costos y Gastos 1,367,640 1,376,409 1,385,234 1,394,116 1,403,056 1,412,053 1,421,108 1,430,222 1,439,395 1,448,627 2,947,918 2,949,152

Flujo despues de Costos, Gastos y Amortizacién 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 4,982

Devoluciones al Originador 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 9,937 4,982




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01
Modelo generacion de escenarios titularizacién
Estado de Resultados Fondo de Titularizacién
(Montos en US$)

INICIAL ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5 ANO 6 ANO 7 ANO 8 ANO 9 ANO 10 ANO 11 ANO 12 ANO 13 ANO 14 ANO 15
Ingresos por activos titularizados 0 7,698,667 7,698,667 7,698,667 7,698,667 7,698,667 7,698,667 7,698,667 7,698,667 7,698,667 7,698,667 7,698,667 7,698,667 7,698,667 7,698,667 7,698,667
Amortizacién de Pasivo Diferido
Ingresos por inversién 0 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 114,233
Rendimiento tesoreria
TOTAL INGRESOS 0 7,817,867 7,817,867 7,817,867 7,817,867 7,817,867 7,817,867 7,817,867 7,817,867 7,817,867 7,817,867 7,817,867 7,817,867 7,817,867 7,817,867 7,812,900
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Intereses valores titularizacion 0 10,614,000 10,614,000 10,397,561 9,897,567 9,357,251 8,773,541 8,142,951 7,461,717 6,725,771 5,930,719 5,071,814 4,143,928 3,141,520 2,058,606 877,684
Intereses de la Emision
Gastos/costos emisién 490,816 131,452 131,452 131,452 131,452 131,452 131,452 131,452 131,452 131,452 131,452 131,452 131,452 131,452 131,452 61,089
Comisiones HV 2,928,000 732,000 732,000 717,073 682,591 645,328 605,072 561,583 514,601 463,846 409,015 349,780 285,788 216,657 141,973 60,530
TOTAL EGRESOS 3,418,816 11,477,452 11,477,452 11,246,087 10,711,610 10,134,031 9,510,065 8,835,987 8,107,771 7,321,070 6,471,187 5,553,047 4,561,168 3,489,629 2,332,031 999,304
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Superavit (3,418,816)  (3,659,586)  (3,659,586)  (3,428,220)  (2,893,743)  (2,316,164) (1,692,198) (1,018,120) (289,904) 496,797 1,346,680 2,264,820 3,256,698 4,328,238 5,485,836 6,813,596

Excedente (déficit) del ejercicio (3,418,816) (7,078,402)  (10,737,987)  (14,166,208)  (17,059,951)  (19,376,115) (21,068,313) (22,086,433) (22,376,337) (21,879,541) (20,532,861) (18,268,041) (15,011,342) (10,683,104) (5,197,269) 1,616,328




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01
Modelo generacion de escenarios titularizacion
Flujo de Caja Fondo de Titularizacién
(Montos en US$)

INICIAL ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5 ANO 6 ANO 7 ANO 8 ANO 9 ANO 10 ANO 11 ANO 12 ANO 13 ANO 14 ARNO 15
Recuperacion de flujos adquiridos 0 11,520,000 11,520,000 17,880,000 17,880,000 17,880,000 17,880,000 17,880,000 17,880,000 17,880,000 17,880,000 17,880,000 17,880,000 17,880,000 17,880,000 17,880,000
Ingresos por emision de titulos 146,400,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendimientos sobre liquidez 0 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 119,200 114,233
(+) Retiros de cuenta restringida 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2,980,000
TOTAL INGRESOS 146,400,000 11,639,200 11,639,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 20,974,233
() Costos y gastos administrativos y por emisién 3,418,816 863,452 863,452 848,526 814,043 776,780 736,524 693,035 646,054 595,299 540,467 481,233 417,240 348,109 273,425 121,619
() Intereses emision 0 10,614,000 10,614,000 10,397,561 9,897,567 9,357,251 8,773,541 8,142,951 7,461,717 6,725,771 5,930,719 5,071,814 4,143,928 3,141,520 2,058,606 877,684
() Principal emisién 0 0 0 6,631,660 7,191,598 7,769,177 8,393,143 9,067,222 9,795,437 10,582,138 11,432,022 12,350,162 13,342,040 14,413,579 15,571,177 19,860,643
(-) Aportes cuenta restringida 2,980,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
() Entrega de fondos al originador 140,001,184 161,748 161,748 121,453 95,992 95,992 95,992 95,992 95,992 95,992 95,992 95,992 95,992 95,992 95,992 114,287
TOTAL EGRESOS NETOS 146,400,000 11,639,200 11,639,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 17,999,200 20,974,233
Flujo del periodo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Saldo final caja discrecional 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0




Bancos
Cuenta restringida

Cuentas y documentos por cobrar
Cuenta por cobrar al originador
TOTAL ACTIVO

Documentos por pagar
Emision por pagar
Ingreso diferido

TOTAL PASIVO

Excedente (Déficit) acumulado

Superavit

(-) Excesos de fondos devueltos a originador
TOTAL PASIVO Y SUPERAVIT

FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES ADMINISTRACION NACIONAL DE ACUEDUCTOS Y ALCANTARILLADOS 01
Modelo generacion de escenarios titularizacion

HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA

Balance General Fondo de Titularizacién

(Montos en US$)

INICIAL ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5 ANO 6 ANO 7 ANO 8 ANO 9 ANO 10 ANO 11 ANO 12 ANO 13 ANO 14 ANO 15
2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 2,980,000 0
255,480,000 243,960,000 232,440,000 214,560,000 196,680,000 178,800,000 160,920,000 143,040,000 125,160,000 107,280,000 89,400,000 71,520,000 53,640,000 35,760,000 17,880,000 0
258,460,000 246,940,000 235,420,000 217,540,000 199,660,000 181,780,000 163,900,000 146,020,000 128,140,000 110,260,000 92,380,000 74,500,000 56,620,000 38,740,000 20,860,000 0
146,400,000 146,400,000 146,400,000 139,768,340 132,576,741 124,807,564 116,414,421 107,347,199 97,551,762 86,969,623 75,537,601 63,187,440 49,845,400 35,431,820 19,860,643 0
115,480,000 107,781,333 100,082,667 92,384,000 84,685,333 76,986,667 69,288,000 61,589,333 53,890,667 46,192,000 38,493,333 30,794,667 23,096,000 15,397,333 7,698,667 0
261,880,000 254,181,333 246,482,667 232,152,340 217,262,075 201,794,231 185,702,421 168,936,532 151,442,428 133,161,623 114,030,935 93,982,106 72,941,400 50,829,154 27,559,310 [}
(3,418,816)  (7,078,402)  (10,737,987)  (14,166,208)  (17,059,951)  (19,376,115)  (21,068,313)  (22,086,433)  (22,376,337)  (21,879,541)  (20,532,861)  (18,268,041)  (15011,342)  (10,683,104) (5,197,269) 1,616,328
1,184 162,932 324,679 446,132 542,124 638,116 734,107 830,099 926,091 1,022,082 1,118,074 1,214,066 1,310,058 1,406,049 1,502,041 1,616,328
258,460,000 246,940,000 235,420,000 217,540,000 199,660,000 181,780,000 163,900,000 146,020,000 128,140,000 110,260,000 92,380,000 74,500,000 56,620,000 38,740,000 20,860,000 0




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
(La Libertad, Republica de EI Salvador)

Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Administracién Nacional de
Acueductos y Alcantarillados Cero Uno (FTHVAND 01)

(1)

Naturaleza y Creacion del Fondo - En Constitucion

El Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados
Cero Uno (FTHVAND 01), se espera crear con el fin de titularizar los derechos sobre flujos financieros
futuros de la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados (ANDA), el Originador, sobre una
porcion de los ingresos a percibir por la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados, en
razon de la prestacion de servicios de agua potable, alcantarillado de acuerdo a la Ley de la
Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados y cualquier otro ingreso que estuviere facultada
legal o contractualmente a percibir, cuyo valor total esta valuado en US$255,480,000.00.

La emision de Valores de Titularizacion por US$146,400,000.00 estd amparada por Cesion de Derechos
sobre Flujos Financieros Futuros de una porcidn de los ingresos a percibir por la Administracién Nacional
de Acueductos y Alcantarillados, en razon de la prestacion de servicios de agua potable, alcantarillado de
acuerdo a la Ley de la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados y cualquier otro ingreso
que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir. Los montos establecidos seran libres de
cualquier impuesto presente o que en el futuro puedan serles establecidos, correspondiendo a ANDA, el
pago a la Administracion Tributaria o a la entidad competente de todo tipo de impuestos, tasas,
contribuciones especiales o tributos en general, que cause la generacion de dichos flujos financieros
futuros, en caso aplicasen.

Mediante Escritura Publica de Contrato de Cesion Irrevocable a Titulo Oneroso de Derechos de Flujos
Financieros Futuros ANDA cederd, y hard la tradicién de dominio a Hencorp Valores, S.A. Titularizadora,
como Administradora del Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados Cero Uno (FTHVAND 01), de todos los derechos sobre los primeros flujos
financieros futuros de ingresos mencionados en el parrafo anterior, a partir del dia uno de cada mes, hasta
completar el monto de cada uno de las ciento ochenta montos cedidos. La suma del total de los ciento
ochenta montos mensuales seran equivalentes a US$255,480,000.00 pagaderos en montos mensuales y
sucesivos de US$960,000.00 del mes 1 al 24 y US$1,490,000.00 del mes 25 al 180.

Los flujos financieros futuros recibidos por Hencorp Valores S.A. Titularizadora con cargo al Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno
(FTHVAND 01) se utilizaran para abonar Gnicamente cuando ésto haga falta a la cuenta bancaria
denominada Cuenta Restringida hasta acumular un saldo minimo de fondos equivalentes a los proximos
dos montos mensuales de cesion de flujos financieros futuros que serviran para el pago de capital,
intereses, comisiones y emolumentos; obligaciones a favor de los Tenedores de Valores; las comisiones a
la Sociedad Titularizadora; el saldo de costos y gastos adeudados a terceros. Cualquier remanente que
existiere después de cumplir con las obligaciones antes mencionadas se devolvera al Originador.

Un resumen de las principales caracteristicas que tendra el Fondo son:

e El monto de la emision es hasta US$146,400,000.00.

e Clase de valor: Valores de Titularizacién - Titulo de Deuda con cargo al FTHVAND 01, representados
por anotaciones electrdnicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de Titularizacion - Titulos de
Deuda”.

e El valor minimo y maltiplos de contratacion de anotaciones electronicas de valores en cuenta es de
Cien Dolares de los Estados Unidos de América (US$100.00).




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
(La Libertad, Republica de EI Salvador)

Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Administracién Nacional de
Acueductos y Alcantarillados Cero Uno (FTHVAND 01)

Plazo de la emisién: Ciento ochenta meses (15 afios).

Plazo de negociacion: 180 dias calendario a partir de la primera oferta publica, en cumplimiento del
Art. 76 de la Ley de Titularizacion de Activos.

La Sociedad Titularizadora con Cargo al Fondo de Titularizacion, pagara intereses de forma mensual
sobre el saldo de las anotaciones electronicas de valores en cuenta de cada titular durante la vigencia
de la emisién que se calcularan con base en el afio calendario. La tasa de interés podra ser fija o
variable a opcién de la Titularizadora, lo que determinara antes de la colocacién de los Valores. Si la
tasa es variable estara conformada por una tasa base o de referencia y un diferencial de interés o
sobretasa fija. La tasa base o de referencia a utilizar seré: (i) la Tasa de Interés Bésica Pasiva
Promedio Ponderado, TIBP, a 180 dias plazo publicada por el Banco Central de Reserva de El
Salvador, la semana anterior a la primera negociacién del tramo o de su reajuste; o (ii) la tasa
denominada “London Interbank Offered Rate”, mejor conocida como “LIBOR” a seis meses plazo en
su mas reciente publicacion por la “British Banker’s Association”. A la tasa base se le sumaréa una
sobretasa que serd fija mientras se encuentre vigente el plazo de la emision; dicha sobretasa no podra
ser menor de 0.01% mientras se encuentre vigente el plazo de la emision. En el caso de optar por tasa
variable, la Sociedad Titularizadora podré determinar una tasa de interés maxima, la que se
estableceria al momento de la colocacidon. Asimismo, podra haber una tasa de interés minima, la que se
estableceria al momento de la colocacion. Si la tasa es variable los reajustes de la tasa de interés se
realizardn semestralmente.

Destino de los Fondos Obtenidos de la Cesion de derechos sobre Flujos Financieros Futuros: Los
fondos que ANDA, reciba en virtud de la cesion de los derechos sobre flujos financieros futuros, que
efectle al Fondo de Titularizacion FTHVAND CERO UNO, seran invertidos por ANDA en el pago de
sus obligaciones con la Comisidn Ejecutiva Hidroeléctrica del Rio Lempa.

(2) Cuentas Bancarias Colectoras y Restringidas

(a) Cuentas colectoras

El Banco de América Central, S.A.: Como respaldo operativo de la emision, la ANDA, por medio del
Contrato de Cesion de Flujos Financieros Futuros se compromete a transferir los montos de cesion
mensual a traves de girar la o las Instrucciones Irrevocables de Descuento, que serdn mantenidas
validas y vigentes, mientras no se haya liquidado la totalidad de capital e intereses de la emision del
FTHVAND Cero Uno, y que seré ejecutada directamente por quienes hagan la funcién de colecturia
de los ingresos que ANDA esta facultada a percibir, la cual sera ejecutada inicialmente por el Banco
de América Central, S.A. Sin embargo, esta condicion no limita la responsabilidad de ANDA, de
trasladar directamente el total de la cesion establecida en el Contrato de Cesion al FTHVAND Cero
Uno, disponiendo para ello de los ingresos que legalmente o contractualmente ANDA esté facultado
para percibir. Una vez se haya cumplido con dicha obligacidn, los fondos remanentes seran
trasladados a la cuenta operativa de ANDA. Lo anterior no limita la responsabilidad de ANDA de
trasladar directamente el total de los Montos de Cesion Mensual establecidos en el Contrato de
Cesion a favor del FTHVAND Cero Uno, disponiendo para ello de los ingresos que legalmente o
contractualmente esté facultado para percibir.




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
(La Libertad, Republica de EI Salvador)

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados Cero Uno (FTHVAND 01)

(b)

Cuentas restringidas

Corresponde a un monto estimado de US$2,980,000.00 en cuenta restringida, equivalente como
minimo a los proximos dos montos mensuales de cesion de flujos financieros futuros que serviran
para el pago de capital e intereses, comisiones y emolumentos; obligaciones a favor de los Tenedores
de Valores; las comisiones a la Sociedad Titularizadora; el saldo de costos y gastos adeudados a
terceros. Cualquier remanente que existiere después de cumplir con las obligaciones antes
mencionadas se devolvera al Originador.

(3) Supuestos del Modelo

(@)

(b)

(©

(d)

Ingresos

Los ingresos del Fondo de Titularizacion provendran de la cesion a titulo oneroso que realizara la
Administracién Nacional de Acueductos y Alcantarillados (ANDA) de los primeros ingresos de cada
mes correspondientes a una porcion de los ingresos a percibir por ANDA, en razon de la prestacion
de servicios de agua potable, alcantarillado de Acuerdo a la Ley de la Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados y cualquier otro ingreso que estuviere facultada legal o
contractualmente a percibir, cuyo valor total esta valuado en US$255,480,000.00, pagaderos en 180
montos mensuales y sucesivos de US$960,000.00, cada uno, del mes uno al veinticuatro y de
US$1,490,000.00, cada uno, del mes veinticinco al mes ciento ochenta.

Adicionalmente, otro supuesto importante, es que el modelo estima que la tasa de rendimiento por
reinversion de los flujos de tesoreria sera de 4.00%.

Cambios en leyes y regulaciones

No habrén cambios en el marco regulatorio de la Administracién Nacional de Acueductos y
Alcantarillados (ANDA) que afecte adversamente la capacidad del Originador de generar los flujos de
efectivo futuros comprometidos.

Valores de titularizacion - titulos de deuda
Se supone que los valores emitidos por el Fondo de Titularizacion tendran las siguientes
caracteristicas:

Plazo de la Tasa maxima
Denominacion del tramo | Monto del tramo emision a pagar
Como Minimo un Tramo US$146,600,000.00 180 meses 7.25%

Tasa maxima a pagar

El modelo financiero esta calculado sobre el supuesto de una tasa de interés maxima del 7.25% y esta
sujeto a cambios por negociacion en el momento de la emision de los titulos valores, con los
potenciales inversionistas.




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
(La Libertad, Republica de EI Salvador)

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados Cero Uno (FTHVAND 01)

(e) Costosy gastos
Los costos y gastos proyectados en los que incurrird el Fondo de Titularizacion (F.T.) se detallan a
continuacion:

Costos Variables

0.10% sobre el monto colocado
0.1413% sobre el monto negociado
0.0014% mensual sobre el valor de los

Colocacion en Mercado Primario (Casa Colocadora)
Colocacion en Mercado Primario (Bolsa de Valores)
Comision de Custodia de Documentos (CEDEVAL)

(Mensual sobre Activos Titularizados)
Comisién por Depdsito de la Emisién (CEDEVAL)
Comision por Transferencia (CEDEVAL)

contratos
0.030% sobre el monto emitido
0.001% sobre el monto colocado.

Comisién de Pago de Cupones de Intereses (CEDEVAL) 0.048% sobre el monto de cada pago de

intereses
Comision Estructuracion Hasta 1.250% sobre el monto colocado!
Comision Administracion (tasa anualizada pagadera
mensualmente) 0.500% anual sobre el saldo de la emision
Comision Sobreprecio de la Emision 20.00% del sobre precio pagado sobre el
monto colocado
0.020% sobre el monto de la emisién,
hasta un maximo de US$8,000
Asesoria legal, Asesoria financiera, Promocion, Hasta 2% sobre el monto colocado en la
Capacitaciones primera oferta pablica bursatil*
Costos Iniciales Fijos?

Registro en el Registro Publico Bursétil

Inscripcién Emision en BVES U$1,145
Casa de Corredores de Bolsa (Presentacion Inscripcion a

BVES) US$1,000
Papeleria y Comercializacion US$3,000
Servicios Legales US$20,000
Servicios de Custodia de Documentos:
Depdsito Inicial de los Documentos US$515.00
Inscripcion del Participante US$200.00
Mantenimiento Anual Participante US$300.00
Servicios Electrénicos US$25.00
Instalacién de Software US$150.00

Retiro de Documentos (sobre activos titularizados) 0.0050% sobre valor de los contratos

Costos Periddicos Fijos?

Clasificaciones de Riesgos® US$42,500
Renovacion Inscripcion BVES US$575
Auditor Externo US$1,400
Representante de los Tenedores US$30,000
Publicaciones US$5,000

Perito VValuador US$7,500




HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
(La Libertad, Republica de EI Salvador)

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados Cero Uno (FTHVAND 01)

!LLa suma de la comision por servicios de estructuracion y costos de asesoria legal, asesoria
financiera, promocién, capacitaciones no podran ser mayor al 2% sobre el monto colocado.

2| os costos que se reflejan representan el monto maximo posible, pudiendo éstos ser menores.

A partir del segundo afio sera remunerado con US$40,000 anuales, ademas de este costo debera
cubrir los gastos de transporte y viaticos de los analistas cuando aplique.

(4) Amortizacion de la Emision

Se estima una amortizacion de 180 meses, 15 afios. Se han proyectado estados financieros del afio 2015 al
2030.
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METODOLOGIA DEVALUACION DE ACTIVOS FINANCIEROS A TRANSFERIRSE A
UN FONDO DETITULARIZACION

1. ALCANCE Y APLICACION

La presente "Metodologia de Valuacion de Activos a ser Transferidos a un Fondo de Titularizacion"
(la "metodologia") establece, a partir de criterios técnicos matematico financieros, la determinacion
del Valor Razonable de Activos Financieros cuya naturaleza especifica y exclusivamente
corresponda a Derechos sobre Flujos Financieros Futuros, para su aplicacion en la valuacion
que se haga de los mismos previo a su traslado a un Fondo de Titularizacién.

El alcance de la presente Metodologia se limita por tanto a la situacién en que los activos a
cederse al Fondo de Titularizacién correspondan a la naturaleza de Derechos Sobre Flujos
Financieros Futuros. También se establece la metodologia y criterios para titularizar flujos de
fondos amparados en enajenacion de cartera de créditos.

Los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros constituyen activos susceptibles de titularizacion

(o de ser titularizados, que es lo mismo). Se entendera por "Flujos Financieros Futuros", aquellos
que a la fecha de iniciar el proceso de titularizaciéon no existen pero que se tiene la expectativa
razonable y fundamentada de que existan en el futuro de forma periddica y determinable; por
corresponder a derechos adquiridos legal o contractualmente y que dan origen a flujos de pago
o recaudacion en favor del Originador.

Se considera también la posibilidad de titularizar los flujos de caja de una cartera de crédito, a
partir de la enajenacién de la cartera de cobro del originador al Fondo de Titularizacion, sobre
una porcién de las cuentas por cobrar, y la metodologia se describe en la seccion 5 de este
documento. El concepto es separar la cartera del riesgo operativo del originador, evitando que
la primera se contagie, por la gestion de este ultimo.

Valor Razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un
pasivo en una transaccion ordena entre participantes del mercado en la fecha de la medicion. Se
comprende el importe por el que se puede intercambiar determinado valor o activo financiero,
entre un comprador y un vendedor informados, o cancelar una obligacién entre un deudor y un
acreedor con suficiente informacién, que realizan una transaccion libre entre partes
independientes, actuando en condiciones de mercado. Se supone, en todo caso, que se
cumple el principio de negocio en marcha para las dos partes que participan en la transaccién.

La Valuacién de Activos comprende a su vez la aplicacion de criterios técnicos a los activos
por parte de un Perito Valuador para la determinacion de un valor razonable.

Un Perito Valuador es aquella persona natural o juridica facultada para efectuar el valué de los
activos conforme a lo establecido en la Ley de Titularizacion y las Normas Técnicas de
aplicacién general para la valuacion de activos emitidas por la Superintendencia que resultaren
aplicables.

El modelo financiero sobre el que se lleva adelante este analisis se evalia para la situacion
limite en que la tasa de interés que se paga a los inversionistas como rendimiento (por su
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inversion en los Valores de Titularizacion emitidos con cargo al Fondo de Titularizacion) es la
tasa maxima indicada en las caracteristicas de la emisién, y que se mantiene asi durante todo
el plazo de vigencia de la emision. Por ende, se utiliza una situacion excepcional que permite
ilustrar (tomar en consideracion) las circunstancia limite para la operacion del Fondo de
Titularizacién.

2, NORMATIVA LOCAL APLICABLE

Ley de Titularizacion de Activos (LTA), Decreto No 470, Publicado en el Diario Oficial No 32, Tomo
N° 377.

RCTG-15/2010, Normas para la valuacién de activos susceptibles de titularizacién y de activos que
integren un fondo de titularizacién, aprobada en CD-9 del 25 de mayo de 2010.

RCTG-10/2010, Reconocimiento y calificacion de peritos valuadores de activos para procesos de
titularizacion, aprobada en CD-8 del 29 de abril de 2010.

RCTG-11/2009, Norma para la determinacion de los requisitos y caracteristicas minimas que deben
poseer los activos susceptibles de titularizacion, aprobada en CD-32 del 26 de noviembre de 2009.

Norma Internacional de Informacién Financiera 13, Medicién del Valor Razonable, emitida con
fecha 1° de enero 2012. Asi como todas las Normas Internacionales de Informacion Financiera en
su conjunto, segun la naturaleza del activo sujeto a una titularizacion.

3. INTRODUCCION

La "Metodologia" parte de los siguientes antecedentes, mismos que conllevan la justificacion de por
qué definir y utilizar un procedimiento técnico para la valuacién a valor razonable de los activos que
integraran un Fondo de Titularizacion:

... EI Art. 51 de la Ley de Titularizacién de Activos, establece que previa a la enajenacion de activos
por parte del Originador hacia un Fondo de Titularizacién, los activos deberan ser sometidos al
dictamen de un perito valuador calificado por la Superintendencia de Valores, asi mismo, como se
refiere el considerando anterior, cuando se trata de activos inmobiliarios, el dictamen debera ser
emitido por un perito inscrito en la Superintendencia del Sistema Financiero o en otro registro
reconocido por la Superintendencia de Valores, incluyendo el Registro Publico Bursatil.
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... En los literales b) y g) del Art. 93 de la Ley de Titularizacion de Activos, facultan a la
Superintendencia de Valores para emitir Normas Técnicas de aplicacion general para la valuacién
de activos que participen en un proceso de Titularizacién y para cualquier otro aspecto que se
considere necesario para la operatividad de los procesos de titularizacion y para el sano desarrollo
del mercado de valores.

... Respecto a las Normas Técnicas de aplicacion general para la valuacidn de activos que participen
en un proceso de Titularizaciéon emitidas por la Superintendencia de Valores se obtuvo opinién
favorable de la Superintendencia del Sistema Financiero sobre la valuacion de activos y constitucion
de reservas, conforme lo dispuesto por el Art. 93 literal b) de la Ley de Titularizacién de Activos.

... En la RCTG-10/2010, Reconocimiento y calificacion de peritos valuadores de activos para
procesos de titularizacion, en el Art. 10, se establece que un perito podra participar en la realizacion
del valud de otros activos financieros distintos a los valores negociables en Balsa para lo cual
debera ser calificado previamente par la Superintendencia de Valores. Este mismo antecedente se
establece en el Art. 9 de la RCTG-15/2010, Normas para la valuacion de activos susceptibles de
titularizacion y de activos que integren un Fondo de titularizacion.

... En la RCTG-15/2010, Normas para la valuacion de activos susceptibles de titularizacion y de
activos que integren un Fondo de titularizacion, en el Art. 12 se establece que en el informe de
valuacion de activos financieros susceptibles de titularizacion, el perito valuador debera describir los
principios, técnicas y métodos utilizados para la valuacién de activos financieros que conformaran
el Fondo... Si no se hicieren cambios en el método de valuacion, esta informacion podra
presentarse por una sola vez, debiendo adicionar un resumen de la valuacién en subsecuentes
informes de valuacion.

... En el Art. 13 de la norma citada en el parrafo anterior se establece que la metodologia que se
utilice para el calculo del valor razonable de los activos financieros susceptibles de titularizacion,
debera considerar como valor razonable para fondos a constituirse por activos financieros
diferentes a valores negociables en Bolsa, el que se determine mediante métodos financieros de
valuacién de activos. En todo caso, el perito debera evaluar la razonabilidad de los supuestos que
han sido considerados para establecer los flujos futuros de los activos subyacentes a titularizar.

4. METODOLOGIA DEL CALCE DE FLUJO DE EFECTIVO DEL FONDO
Hipotesis

Tomando en consideracion los antecedentes previamente expuestos, se establece la siguiente
hipotesis:

El Valor Razonable por la Cesion de los Derechos Sobre Flujos Financieros
Futuros que se le pague a titulo oneroso a un Originador, de forma previa a
que estos Derechos pasen a integrar un Fondo de Titularizacion, es aquel que
al ser considerado dentro del Flujo de Efectivo del Fondo de Titularizacién,
en condiciones de mercado, permite calzar los flujos de ingresos y egresos
del Fondo de Titularizacién para todos /os periodos del plazo durante el plazo
de la emision, esto es, que el Saldo Final de la Cuenta Discrecional del Fondo
de Titularizacién (que es la que administra el efectivo) para ninguno de los
periodos serda menor que cero.
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Esto es, el Valor Razonable por la Cesién de los Derechos Sobre Flujos Financieros Futuros que se
reconozca al Originador es aquel que considerado dentro de los egresos del Fondo de
Titularizacion, dadas como constantes y bajo condiciéon de mercado tanto el rendimiento a los
inversionistas por los Valores de Titularizacion, asi como también las remuneraciones, que se
pague a los proveedores del Fondo de Titularizacion.

Supuestos

i) La Cesion de derechos sobre flujos financieros futuros supone una "venta verdadera" de activos
de parte del Originador. Como tal, dicha venta debera realizarse a condiciones de mercado para
evitar que con este mecanismo se favorezca o desfavorezca la situacion patrimonial del
Originador y que esto repercuta, directa o indirectamente, en el cumplimiento de sus
obligaciones fiscales.

i) Es necesaria por tanto la valuacion razonable de los activos que seran transferidos del
Originador al Fondo de Titularizacion para evitar que el precio de venta de los Derechos sobre
los Activos Generadores de Flujos Futuros (DAGFF) promueva una evasion de las obligaciones
fiscales del Originador aprovechandose del proceso de cesion que esté llevando adelante.

i) Por otra parte, y como se explico en el alcance de la presente metodologia, la valuacion de los
DAGFF no puede corresponder a una cifra especifica con dos digitos de precisién, pues la
valoracion de los activos de la empresa (incluyendo los DAGFF) fluctua en correspondencia con
las fluctuaciones que ponen los entornos econdémico, financiero y bursatil de la empresa. Por
tanto, al hablar de valoracién de los DAGFF que cede el Originador haremos referencia a un
Valor Razonable de estos y no a una cifra especifica.

La siguiente ilustracion establece los principales componente de un proceso de titularizacion, en los

que se evidencia la relacidon que guarda el Valor Razonable de los Derechos sobre Activos
Generadores de Flujos Futuros (DAGFF):

Fondo de

/ \ Titularizacion \

Cede al FT los Derechos
sobre Flujos Financieros
Futuros (DFFF)

Recibe del FT el monto de
la Cesién de DFFF
Traslada al FT
periédicamente los FFF
que ahora son por
derecho de éste

Originador

- Recibe del Originador
Derechos sobre Flujos
Financieros Futuros

- Entrega al Originador un
monto identificado como
Valor Razonable por la
Cesion de los DFFF.

)

Emite Valores de
Titularizacion con el
respaldo de los DFFF que
ha adquirido a un Valor
Razonable del Originador
Recibe de los
Inversionistas el monto de
la Emision de los Valores

de Titularizacion

Inversionistas




Figura 1

llustracién de Proceso de Titularizacion: Traslado de Derechos de Flujos

Financieros Futuros aun F.T.

Originador|DFFF = Fondo de Titularizacion|V.T. — Fondo de
Titularizacién|Costos & Gastos

Figura 2.

Balance de Titularizacién:Los Derechos de Flujos Financieros Futuros

Donde:

sustentan el pago de la emision y la operaciéon del F.T.

Valor Razonable por
Cesion de los
Derechos sobre
Flujos Financieros
Futuros DFFF

Monto acordado reciba el Originador y entregue la Sociedad Titularizadora, con
cargo al Fondo de Titularizacion correspondiente, en virtud de la cesion de los
derechos sobre los flujos financieros futuros que la primera otorga a la segunda,
seguin aparece indicado en el Contrato de Cesidon en que comparecen ambas
partes.

Valores de
Titularizacion

Emisioén de titulos valores que realiza la Sociedad Titularizadora, con cargo al
Fondo de Titularizacién correspondiente, a colocar través de la Bolsa de
Valores, para la compra por parte de Inversionistas debidamente informados. El
monto recibido de los Inversionistas por la emisién le dara derecho a estos a
recibir, en el plazo estipulado, el pago del principal de su inversiéon mas los
intereses acordados en condiciones de mercado.

Los valores de titularizacion a emitir se estipulan por el Representante de los
Tenedores de Valores y la Sociedad Titularizadora en el Contrato de
Titularizaciéon correspondiente.

La amortizacion de los valores de titularizaciéon se realizara periédicamente
conforme el calce que permita la generacion de los flujos financieros futuros que
el Fondo de Titularizacién reciba como ingresos.

Costos y Gastos del
Fondo de
Titularizacion

Corresponden a las remuneraciones en que debe incurrir el Fondo de Titularizacion
por los servicios que recibe para la estructuracion, calificacion de riesgo, valuacién de
activos a transferir, registro y administracion de la emision de valores de titularizacion.
Las remuneraciones Yy los servicios previstos se disponen en periodos diferentes durante
el plazo de la emisién, y deben, por ende, estar calzados con la generacion de los flujos

financieros futuros que vaya recibiendo el Fondo de Titularizacién como ingreso.

CONDICION DE EVALUACION DE LA METODOLOGIA DEL CALCE DE FLUJO DE EFECTIVO DEL
FONDO DE TITULARIZACION

Se define el Flujo de Efectivo de un Fondo de Titularizacién para un periodo "n"
cualquiera con la siguiente igualdad:

(1)

FLUJO DE EFECTIVO DEL PERIODO:

Ingresos|FTn — Egresos|FTr = Cambio en Cuenta Discrecional|FTn

Donde el Parametro de Evaluacion es la Cuenta Discrecional que maneja la liquidez del Fondo

de Titularizacion. Asi, el Cambio en la Cuenta Discrecional (Cta Discr) del Fondo de
Titularizacion afectara en el Saldo Final del Periodo para dicha cuenta:

(I

PARAMETRO DE EVALUACION:

Saldo Inicial Cta. Discr|FT,+ cambio en Cta Discr|FT, = Saldo Final Cta. Discr|FT,
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Y la Condicién de Evaluacion se define por tanto como aquella para la cual el Saldo Final de
la Cuenta Discrecional para cualquier periodo "n" siempre debera ser mayor o cuando
menos igual a cero, pues de lo contrario se evidenciaria que el Fondo de Titularizacién no
tiene capacidad para hacerle frente a sus obligaciones (inversionistas: pago de la emision
(k+i) y proveedores: costosy gastos de la emision).

() CONDICION DE EVALUACION:

Saldo Final Cta. DiscriFT"= 0

DESGLOSE DE LAS CUENTAS DE FLUJO DE EFECTIVO DEL FONDO DE TITULARIZACION
FLUJO DE INGRESOS DEL FONDO DE TITULARIZACION

- Monto de principal de la emisidén que se reciba de los inversionistas. Este monto
se recibe en el periodo inicial (n=0).

— También componen los ingresos del Fondo de Titularizacién los flujos que reciba
periodicamente en virtud de la cesion de derechos de cobro sobre los flujos
generados por los activos (derechos cedidos). Estos flujos se recibiran de forma
periddica y dependera de estos la manera en que se calce el pago de la emisién
(capital mas intereses) y el pago de los costos y gastos de la emision.

FLUJO DE EGRESOS DEL FONDO DE TITULARIZACION

Monto de principal e intereses que se pagara a los inversionistas en funcién de los montos
invertidos y conforme las condiciones de mercado que se pacten en el Contrato de
Titularizacion. También son egresos del Fondo de Titularizacién los aglomerados en las
siguientes categorias:

1. Costos Fijos Iniciales

Derivados propiamente de los relacionados con las comisiones de registro del emisor.
Asi mismo, aqui se incluyen los servicios por calificacion de riesgo de la emision, y la
constitucion de la Cuenta Restringida del Fondo de Titularizacion (en la que se
mantiene la cuota de resguardo del préoximo pago de capital e intereses a los
inversionistas en la emision).
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Forma parte esencial de esta categoria el valor que se le reconozca al Originador por la
cesion de los derechos sobre los flujos financieros futuros (DFFF). Este valor se juzgara
como de Valor Razonable si, dados el resto de elementos del Flujo de Efectivo del Fondo
de Titularizacion, el valor asignado la cesién de los DFFF hace que el Saldo Final de la

Cuenta Discrecional en cualquier periodo "n" no sea menor que cero.

Es decir, sera el Valor Razonable por la cesidon de los DFFF que se le cancele al
Originador si con el mismo es posible hacer frente al propdsito Unico del Fondo de
Titularizacion que es cumplir con la obligacidon contraida con los inversionistas en los
Valores de Titularizacion emitidos por el Fondo con el respaldo en los flujos que
recibira en virtud de la cesién de derechos que ha logrado del Originador.

Siel valor pagado al Originador por la cesion de los DFFF es mayoral Valor Razonable (de
mercado), las condiciones de pago de capital e intereses que se ofrecerian a los
inversionistas no permitiran que la emisién se colocara exitosamente dado que no
retribuiria el riesgo de la inversion para los mismos (en condiciones de mercado).

Por otra parte, si el valor pagado al Originador por la cesion de los DFFF es menor al Valor
Razonable (de mercado), entonces seria el Originador mismo quien encontraria poco
atractivo en ceder sus flujos (y obtener liquidez) a expensas de un bajo rendimiento.

2. Costos Variables (respecto al monto de la emision) Iniciales
Son los referidos al servicio de estructuracion de la emisidn, asi como también a
algunas tarifas de registro en la Bolsa de Valores y el Registro Publico Bursatil que
atienden al monto de la emision.

3. Costos Fijos Periddicos
Corresponden a la remuneracion de servicios de calificacion de riesgo, auditorias,
publicaciones, etc. Sibien estos Costos no representan en magnitud una cifra relevante,
silo es el hecho que se mantengan a lo largo del plazo de la emisién conforme lo
establece la ley.

4. Costos Variables Periodicos
Estos corresponden a los montos que se devuelven al Originador en virtud de las
cesiones de flujo recibidas (calculadas como se indica en los antecedentes a una tasa
de interés "techo" o maxima de la emisién), cuando la tasa de interés que se reconoce
a los inversionistas ha sido menor que la estimada. Los excedentes,como se denomina
al monto que se recibid en exceso del Originador respecto a las obligaciones que debia
cubrir en el periodo, son devueltos con la misma periodicidad que este transfiere los
flujos futuros al Fondo de Titularizacion.
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Matematicamente para un periodo inicial (periodo=0), su periodo subsecuente
(periodo=0+1) y cualquier otro periodo subsecuente (periodo=n), tenemos:

Periodo: ‘ 0 ‘ 1 ‘ 2 ‘ n

Flujo de Caja de Ingresos del Fondo de Titularizacion

Ingresos por
Emisién de Valores IEVTT,
de Titularizacion

Ingresos por

Flujos Financieros IFFF4 IFFF, IFEF,
Futuros Cedidos

Flujo de Caja de Egresosdel Fondo de Titularizacion

Costos Fijos
Iniciales CFlo

Costos Variables
Iniciales CVlo

Costos Fijos CEP
Periédicos ! CFP, CFP,

Costos Variables CVP;4 CVP2 CVP,

Periddicns

Cambio del
Periodo del Flujo
de Efectivo ACDo= IEVTTo| ACD;=IFFF4 ACD> = IFFF> ACD, = IFFF,

(Cuenta —CFlo—CVIlp | —=CFP1—CVP1| — CFP2—-CVP; — CFP,— CVP,
Discrecional) =
Ingresos-Egresos

Periodo: 0 1 2 n

Cuenta discrecional del Fondo de Titularizacion (Administradora del Flujo de Efectivo)

Saldo inicial de
la Cuenta SICDy= 0 SICD+1= SFCDy | SICD, = SFCD+
Discrecional
(CD)del FT

SICD, = SFCDh-1

Cambio del Flujo
de Efectivo del
Periodo (Cuenta
Discrecional) ACDy ACD ACD, ACD,,
= Ingresos periodo-
Egresos periodo

Saldo Final de la

C.uenta. SFCDg = SICDo | SFCD+ = SICD+ | SFCD, = SICD> SFCDn = SICDn
(Ii)lslcl‘,:r_?monal (CD) + ACDy + ACDq + ACD, + ACD,
e
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Donde la Condiciéon de Evaluacion del Parametro de la Cuenta discrecional del Fondo de

Titularizacion es:

SFCD,=0

De manera que desglosando los Egresos del Flujo de Efectivo del Fondo de Titularizacion
para un periodo "n" cualquiera, se tiene:

Periodo:

0

Costos Fijos Iniciales

— Registro de Emisor

— Servicio de Estructuracion de la
Emision

— Peritaje de Valto de los Activos a
Transferir

— Gastos legales (Contratos)

— Impresién de Documentos de
Oferta Publica

- Pago al Origlnador por los
Derechos sobre los FFF

Costos Variables
Iniciales

- Registro de Emisin Servicio de
Custodia (Contratos)

— Servicio de Colocacidn de la
Emision

Costos Fijos Periddicos

— Comision de mantenimiento en
Registro Publico

— Servicio de Representante
Tenedores de Valores

— Senvicio de Calificacion de
Riesgo

— Comision de mantenimiento
en Registro Publico

— Servicio de Representante
Tenedores de Valores

— Servicio de Calificacion de Riesgo

Costos Variables
Periddicos

— Devolucién de Excedentes al
Originador

— Devolucion de Excedentes al
Originador

— Devolucion de Excedentes al
Originador

Metodologia Para Otros activos susceptibles de Titularizaciéon

Cuando la base para titularizar, sea una enajenacién de cartera de créditos, es decir, un activo
existente cedido al Fondo, a respaldar emision se procedera a valuar la cartera, tomando de base su
valor histérico en registros, considerando créditos con bajo nivel de riesgo. Estos créditos seran
tomados de la cartera a ceder por el originador, y formaran parte del Fondo de Titularizacién. Se
buscara que el valor histérico de la cartera cedida, mas los intereses por generar, sean mayores al
valor de la emisidn, mas costo de la emisién y sus costos administrativos del Fondo de

Titularizacion.

Los criterios para valuar seran los siguientes:

1. Se examinara que los saldos cedidos, correspondan a cartera vigente y que mediante nuestro
analisis contra registros contables y otros administrativos que apliquen, se compruebe su
historial, cuyos saldos con antigiedad no sea mayor a treinta (30) dias. Nos aseguraremos que
el valor de la cartera de cedida sea igual 0 mayor a la emisién, como principio para la valuacion,
tomando sus valores historicos.
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2. Se evaluara saldos con mora mayor a treinta (30) dias y menor a sesenta (60) dias, para
respaldar remanente entre saldo de la emision, y la cobertura de la cartera de créditos, con
antigiedad no mayor a treinta (30) dias. Estos saldos podran cubrir parte de la emisién del afio
cero. Se examinara contra registros contables y administrativos.

3. La cartera de crédito cedida al fondo, que presente incremento de riesgo inesperado, por la
situacion financiera del deudor, se debera sustituir, por nuevos créditos vigentes con mora
menor a treinta (30) dias. Este proceso se validara cada mes, dos meses (2), o cada tres
(3) meses después del afio cero.

4. El valor de la recuperacion mensual debera ser parte del Fondo de Titularizaciéon, procedentes
de abono a capital e intereses, para cubrir la cuota, gastos del Fondo, y el saldo de la cuenta
discrecional.

5. Elriesgo legal debera cubrirse al ceder, mediante instrumento legal previo a la emision, la
propiedad y los beneficios futuros que generara la cartera de créditos, hacia el Fondo, de tal
forma que exista un calce entre la obligacién de la emision, menos el valor de la cuota y los
gastos de mantenimiento del Fondo.

6. Cada afio, se debera proceder a valorar la capacidad de la cartera de crédito, de seguir
generando flujo de caja, y que este sea capaz de cubrir los compromisos del emisor, en el
plazo de duracién del instrumento.

Evaluacion del Riesgo

De acuerdo a lo descrito en la seccidn anterior, el riesgo de la titularizacién de los flujos de fondos
que se estan cediendo, corresponde al riesgo del originador, deudor de este instrumento. Para
evaluar el riesgo de pago de la obligacion, se debe evaluar y monitorear la capacidad de generar
flujos de caja del originador anualmente; por lo tanto, en el afio de la emision, asi como en los afos
posteriores, evaluaremos la capacidad financiera de la entidad originadora, para concluir que podra
honrar la deuda. También se revisara nuevamente los contratos suscritos con bancos colectores,
para ceder de los primeros flujos de caja operativos, el valor de las cuotas a ceder en el Fondo.

Lo criterios a considerar para evaluar la capacidad de pago del originador seran los siguientes:

* Capacidad de generar flujo de caja operativo: Haremos un analisis del desempefio del negocio
en una serie de tiempo, para los ultimos cinco afios. Conociendo su mercado, indicadores
claves de desempefio, planes de crecimiento, etc.

* Solvencia: evaluaremos la solvencia del negocio a partir de un analisis de saldos medios de
disponibilidades y obligaciones, y su capacidad de cubrir sus compromisos en el corto plazo.

* Liquidez: a partir de ecuaciones financieras, evaluaremos su gestion de efectivo, versus el
desempefio de la industria.

* Se utilizara formulas financieras que nos brinden diagnésticos del desempefio del negocio, para
concluir si el originador podra en el corto plazo honrar la deuda.

10
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7. Conclusion

Por tanto, una vez definidas (a condicion de mercado) los diferentes "Costos y Gastos" que
reconocera el Fondo de Titularizacién a sus diferentes proveedores, entonces la Unica variable
por definir para calzar el flujo de efectivo al Originador vendra dada por el Pago al Originador
por los Derechos sobre los FFF,bajo la logica expuesta previamente.

En resumen, negociadas bajo condicién de mercado las caracteristicas de la emision vy los
Costos y gasto del Fondo de Titularizacién, es posible mediante un proceso de iteracion
financiera (apoyado con un modelo en hojas electronicas de trabajo) definir el Pago al
Originador por los Derechos sobre los FFF que permita cumplir la Condicion de Evaluacion del
Parametro de la Cuenta Discrecional del Fondo de Titularizacidn: que el Saldo Final de la Cuenta
Discrecional del Fondo de Titularizacién, para cualquier periodo "n", sea igual o superior a cero.

8. Periodicidad de Revision

La presente metodologia estara sujeta a evaluacion y actualizacion, conforme a nuevos
pronunciamientos de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), por nuevas
regulaciones emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero, asi como, por las
caracteristicas del activo sujeto a titularizacion. El presente documento es elaborado con fecha 20
de octubre de 2014. El presente documento se revisara anualmente, o cuando las circunstancias lo
ameriten.
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