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Significado de las Clasificaciones

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, 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.

“La informacién empleada en la presente clasificacién 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. Las clasificaciones de PCR constituyen una opinion
sobre la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra y venta de estos instrumentos”. El presente informe se encuentra publicado en la pagina
web de PCR (https://www.ratingspcr.com), donde se puede consultar adicionalmente documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de
clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.

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

Racionalidad

En Comité Ordinario de Clasificacion de Riesgo, PCR decidié mantener la clasificacién de AA con perspectiva “Estable”,
al Fondo de Titularizacion Hencorp Valores CREDIQ Cero Uno -FTHVCRE 01.

La clasificacion se fundamenta en la alta capacidad de pago del Fondo de Titularizacién derivada del buen desempefio
de los ingresos provenientes de los intereses de la cartera de créditos del Originador, permitiéndole cumplir
oportunamente con el pago de sus obligaciones. Adicionalmente, se considera el cumplimiento de los resguardos
financieros contemplados en la emision, asi como los mecanismos operativos y legales que permiten el apropiado
funcionamiento del Fondo.

Perspectiva
Estable
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Resumen Ejecutivo

El Fondo de Titularizacién cuenta con apropiados mecanismos de cobertura, respaldos operativos y
legales. La emision contempla una cuenta restringida en la cual debe haber como minimo 2 montos de cesién
mensuales, también posee una cuenta colectora y una orden irrevocable de pago suscrita con Banco Davivienda
S.A. Asimismo, a la fecha de analisis el originador mantiene una adecuada cobertura de los ingresos sobre el
monto de cesion la cual asciende a 10.1 veces (diciembre 2020: 8.7 veces).

El Originador cumple satisfactoriamente con los resguardos financieros. El primer resguardo financiero
establece que el saldo neto de la cartera libre de pignoracion sobre el saldo vigente de valores de titularizacion
emitidos con cargo al FTHVCREO1 no podra ser menor a 1.12 veces. A la fecha de analisis, el ratio financiero
cumple al mostrar una cobertura de 2.90 veces. Por su parte, el segundo ratio se enfoca en la estimaciéon de
cuentas incobrables mas el saldo de la cuenta contable reservas patrimoniales del balance general de CrediQ la
cual debera ser mayor o igual al 110% del saldo de los préstamos vencidos de mas de noventa dias. A la fecha
de andlisis, el ratio financiero fue de 190.0%.

La cartera de créditos se contrae ante menor demanda de importantes sectores econémicos: Al cierre de
diciembre de 2021, CrediQ presentd una cartera de créditos neta de US$178,924 miles, equivalente a un
decrecimiento interanual de 4.3% (-US$8,102 miles), como efecto de los menores préstamos otorgados al
segmento empresa, aunado a la menor demanda de créditos a personas naturales que operan en el sector
economico comercial, transporte y almacenamiento.

Calidad de la cartera mejora al cierre de diciembre de 2021: Los préstamos sin vencer representan el 74.2%
de la cartera total (diciembre 2020: 77.0%). Por su parte, los préstamos con baja categoria de riesgo (1 a 30 dias
mora) representan 15.9%, ligeramente por encima de los reportados en diciembre de 2020 (15.2%). En este
sentido, a la fecha de andlisis se presenta una mejora en la calidad de la cartera, donde los préstamos con
vencimiento mayor a 90 dias totalizaron en US$3,516 miles (diciembre 2020: US$4,766 miles), representando un
2.0% de la cartera total (diciembre 2020: 2.5%).

Mejora de la liquidez corriente del Originador: A diciembre de 2021, el indice de liquidez corriente es de 96.6%,
mostrando una mejor respuesta a las obligaciones de corto plazo al compararlas con las del mismo periodo del
afo previo (diciembre 2020: 86.2%), como resultado del pago de los diversos instrumentos bursatiles con los que
apalanca su operacion. Cabe precisar que el indice de liquidez corriente es el mas alto presentado por el originador
en los ultimos cinco afios (78.5%).

El margen de intermediacion mejora ante el aumento de los ingresos: El margen de intermediacion se mostro
al alza, cerrando a diciembre de 2021 en 75.4% (diciembre 2020: 72.3%), como resultado del aumento en los
ingresos, ante las mayores captaciones de intereses por préstamos otorgados, mismos que durante el afio 2020
estuvieron limitados por las medidas de alivio econdmico implementadas. Por su parte, el margen operativo se
deterioro al ubicarse en 16.9% (diciembre 2020: 23.3%), producto de los mayores gastos en personal los cuales
totalizaron US$4,098 miles (diciembre 2020: US$3,840 miles) y servicios corporativos, uso de marca y propiedad
intelectual cuyo saldo ascendio a US$2,955 miles.

Niveles de solvencia se mantienen ligeramente estables: Al analizar la solvencia patrimonial, medida a través
de la relacion de los pasivos totales entre el patrimonio del Originador, se observa que el indice fue de 4.7 veces,
disminuyendo levemente al compararlo con diciembre 2020 (4.8 veces), como resultado de la contraccion de los
pasivos totales. Por su parte, el ratio que mide la relacion de los pasivos entre los activos se ha mantenido estable
en los ultimos periodos, siendo para diciembre de 2021 de 0.82 veces (diciembre 2020: 0.83 veces).

Factores Clave

Factores que podrian llevar a un incremento en la clasificacién.
* Mejora en la calidad crediticia del originador.
e Incorporacion de mecanismos adicionales que fortalezcan la cobertura y operatividad de la emision.

Factores que podrian llevar a una reduccion en la clasificacion.
¢ Deterioro de la calidad crediticia del originador.
¢ Incumplimientos de resguardos financieros y operativos establecidos en el contrato de titularizacion.
« Madificaciones que debiliten la estructura de la emisién del Fondo de Titularizacion.

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el presente informe se ha basado en la aplicacién de la Metodologia para la Clasificacion de
riesgo de financiamiento estructurado y titularizaciones de El Salvador (PCR-SV-MET-P-050, 25 de noviembre 2021),
normalizada 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.

Informacion utilizada para la clasificacion

Perfil de la Titularizadora: Resefia y Gobierno Corporativo.

Informacidn sobre la Emision: Prospecto de la Emisién y Modelo Financiero.

Informacion financiera: Estados Financieros auditados correspondientes a diciembre 2016 hasta diciembre 2021
Riesgo Operativo: Modelo Financiero del Fondo de titularizacion.
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e Documentos Legales: Contrato de Titularizacion FTHVCREOQ1, Contrato de Orden Irrevocable de Pago y Contrato
de administraciéon de Fondos.

Limitaciones potenciales para la clasificacion

e Limitaciones encontradas: No se encontraron limitaciones respecto a la informacién presentada por el
originador.

e Limitaciones potenciales: PCR dara seguimiento a los principales indicadores de liquidez y el comportamiento
de la cartera de créditos del originador.

Panorama Internacional

Tras una recesion en el 2020 no vista en décadas (la peor desde la gran depresién de los afios 1930 segun el Fondo
Monetario Internacional), que afectd principalmente en los sectores econémico, social y salud, llegé el 2021 con una
recuperacion de la economia mundial a pesar del resurgimiento de la pandemia por el SARS-CoV-2 con las variantes
Delta y Omicron, a partir del acceso a las vacunas y de las diversas politicas monetarias y fiscales aplicadas por los
bancos centrales de las economias, con el objetivo de proteger principalmente los mercados financieros.

Por lo anterior, en julio de 2021 se proyect6 un crecimiento econémico en el PIB mundial de 5% para el 2022; sin
embargo, debido a un deterioro de las economias en general durante esa misma fecha, y de la rapida propagacién de
las nuevas variantes, se corrigioé a un crecimiento de 4.9%. Con lo anterior, se estimarian importantes crecimientos
para economias como la de Estados Unidos, la Eurozona y Japén en el orden de 5.2%, 4.3% y 3.2% respectivamente,
mientras que China presentara un crecimiento del 5.6%, y las economias de bajos ingresos percibirdn una expansion
econ6mica de 5.1%.

Por su parte, la pandemia y sus variantes han revelado las asimetrias existentes en la capacidad de respuesta de los
distintos paises. Por el lado de politicas fiscales, si bien es cierto han existido distintas maneras de mitigar los efectos
de la crisis e iniciar la pronta recuperacion, esto ha significado un mayor nivel de endeudamiento en los paises que ya
presentaban problemas fiscales. En cuanto a los suministros, estos han presentado un mayor estancamiento
econdémico para la recuperacién mundial esperada, pues dadas las restricciones por la pandemia, el flujo de transportes
maritimos se ha visto limitado, generando escasez de contenedores, afectando importantes mercados como el
automotriz, cuya produccion en Europa cay6 fuertemente dada la escasez de productos intermedios.

Por el lado del comercio, la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) espera un crecimiento del 8% para el 2022,
tras una buena recuperacion en 2021, luego de la caida de 5.4% en el 2020. Esto, producto de los estimulos fiscales
y monetarios aplicados por los gobiernos que fueron mucho mayores en magnitud y amplitud geografica a los otorgados
en la crisis mundial de 2008 los cuales ayudaron a evitar una mayor caida de la demanda mundial y el comercio. Al
mismo tiempo, las restricciones impuestas en viajes y algunos cierres de fronteras generaron un efecto sustitucion en
el gasto de los hogares, los cuales destinaron mayores recursos para la compra de bienes. Asimismo, la adaptacion
en hogares y empresas al trabajo remoto fue acogida rapidamente y con ello hubo una recuperacion en la produccién
gue permiti6 mantener la generacion de renta y la demanda.

Al recuperarse el comercio, aumentaron los precios de los productos primarios en 38% en 2021 respecto al 2020,
mientras que el crecimiento registrado sin incluir la energia fue de 30%. Por su parte, la variacion de los productos
agroalimentarios, metales y minerales, y productos energéticos fue de 20%, 38% y 58% respectivamente. Lo anterior,
generd un fuerte escenario inflacionario, donde paises como Estados Unidos, China y de la zona euro han registrado
tasas historicas, causando un aumento en las tasas de rendimiento de los bonos soberanos de largo plazo de los
paises considerados como refugio. Por ultimo, aun cuando el empleo estuvo por debajo de los niveles previos a la
pandemia en varias economias, la inflacion aumenté y con ello, las disyuntivas en la toma de decisiones ante esta
situacion, pues a medida se regulariza la actividad econémica, existe un aumento de la demanda, cuya oferta no
avanza con la misma velocidad.

Desempefio Econdmico

De acuerdo con la tltima informacion disponible en el Banco Central de Reserva (BCR) a noviembre 2021, la actividad
productiva del pais medida por la variacion interanual del indice de Volumen a la Actividad Econémica (IVAE) refleja
una tasa de crecimiento del 4.24%, mostrando una desaceleracion comparada con los niveles de crecimiento de los
meses previos, influenciados por el efecto rebote. Tres de los nueve sectores econémicos englobados dentro del IVAE
reflejaron resultados contractivos, siendo los mas relevantes el de las “Actividades Financieras y de Seguros” (-
10.88%), “Construccion” (-5.30%) y “Actividades Inmobiliarias” (-5.64%). Mientras que los sectores que reflejaron
mayores crecimientos fueron el de “Actividades Profesionales, Cientificas, Técnicas y otros servicios” y el sector de
“Actividades de Administracion Publica y Defensa, Ensefianza, Salud y Asistencia Social” con un +14.24% y +10.38%
respectivamente (mayo 2021: +40.07% y 10.74%).

Por otra parte, al analizar el PIB desde enfoque del gasto a precios corrientes, el consumo privado presenta un
crecimiento del +21.82%, representando el 83.7% del PIB a septiembre 2021, lo cual fue influenciado por la mayor
recepcion de remesas que a la fecha de andlisis reportaron un importante crecimiento de +26.8% (+US$1,587
millones), incrementando su representacion respecto del PIB estimado para diciembre 2021 con un porcentaje de
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35.9% (diciembre 2020: 24.1%), profundizando la dependencia del pais a la recepcion de remesas y reflejando la
recuperacion del mercado laboral de Estados Unidos que reporta una tasa de desempleo del 3.9%, siendo inferior a la
del mismo periodo del afio previo (6.7%).

El aumento en el consumo privado también beneficid los ingresos fiscales del Sector Publico No Financiero el cual
reflejé un crecimiento de 23.4%, producto del alza en la recaudacién tributaria del orden de 21.20% proveniente del
impuesto al valor agregado y renta que se han visto favorecidos por la reactivacion de los distintos sectores de la
economia. A su vez, los gastos fiscales presentaron una desaceleracién resultando en un déficit fiscal menor al
reportado el periodo pasado, pero, manteniéndose en altos niveles al representar un 7.7% del PIB estimado a diciembre
2021, generando una mayor necesidad de financiamiento. El déficit fue financiado con una deuda externa neta de
US$795.23 millones y con US$520.48 millones de deuda interna neta.

A diciembre de 2021, la deuda publica total se ubicé en US$24,113.92 millones, reflejando un incremento interanual
de US$1,491 millones (+6.59%). La expansion de la deuda proviene del uso de diversos instrumentos financieros
dentro de los cuales destacan la emision de Certificados del Tesoro (CETES) y Letras del Tesoro (LETES), asi como
deuda adquirida con organismos multilaterales e inversionistas. Con el endeudamiento alcanzado a diciembre 2021y
considerando la proyeccion del PIB desarrollada por el BCR, el ratio Deuda/PIB se ubicd en 89%. Este contexto de las
finanzas publicas ha generado una mayor percepcion del riesgo soberano, ya que el EMBI al cierre del 2021 se ubicé
en 14.91 puntos basicos, solo estando por debajo de Venezuela y Argentina.

Respecto a las variables externas, las exportaciones presentan un mayor dinamismo colocandose por encima del
promedio regional. A diciembre de 2021, las exportaciones FOB totalizan en US$6,629 millones, reflejando un efecto
rebote de US$1,600 millones (+31.8%), siendo las mas dindmica de la region segun el informe macroeconémico
publicado por la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL). Lo anterior se refleja en un mayor
dinamismo de la industria manufacturera del pais, que segun datos del BCR, presentd mejores resultados en los
sectores de fabricacion de prendas de vestir, productos textiles, fabricacion de metales y fabricacién de caucho y
plastico, siendo el sector textil el méas influyente con exportaciones que representan el 41% de las exportaciones totales
a diciembre 2021.

Por otro lado, el indice de precios al consumidor (IPC) presentd una tasa de crecimiento del +6.11%, siendo superior
al promedio de los udltimos 10 afios (+1.42%). Lo anterior se asocia con la recuperacion de la demanda debido a la
reactivacion econdmica que ha generado un desequilibrio en el mercado. Los sectores que mayor impacto han reflejado
son los de “Alimentos y Bebidas no alcoholicas” (+7.96%), “Transporte” (+9.45%) y “Alojamiento, Agua, Electricidad,
Gas y otros Combustibles” (+6.97%). Las elevadas tasas inflacionarias también guardan relacion con una alta
dependencia del petréleo y sus derivados los cuales han presentado un incremento en su precio, al igual que el alza
generalizada en los precios de los alimentos.

En lo referente al sistema financiero, al cierre de 2021 se observd una tendencia positiva en las tasas pasivas
influenciadas por la desaceleraciéon de la liquidez global del sector privado, asi como el crecimiento en el riesgo
soberano, por su parte, las tasas activas mantuvieron una tendencia negativa debido a la alta liquidez del sector
privado, generando una reduccion del spread bancario e impactando en los margenes financieros y rentabilidad de las
instituciones. Finalmente, el efecto de la inflacion en el sistema financiero ha resultado en tasas pasivas reales
negativas generando un deterioro en el valor debido a que estas no logran cubrir la cuota inflacionaria del pais (6.11%).

De acuerdo con el Banco Mundial, para 2022 hay buenas expectativas de crecimiento para la economia salvadorefia
estimando un crecimiento de 4.0% producto de la reactivacion por completo de todas las actividades econémicas y el
nivel de avance de la poblacion vacunada contra el COVID-19. Este crecimiento implica ciertos retos en materia de
déficit fiscal, dinamizacién de la actividad econémica, control de las presiones inflacionarias y estimulacion en la
generacion de empleo formal para mejorar la actual vulnerabilidad de las finanzas publicas del pais, el alza en el riesgo
soberano y el consecuente incremento en los costos de financiamiento.

Resumen de la Estructura de Titularizacién

Datos basicos de la Emisién

DETALLE DEL FONDO

Emisor Fondo de Titularizacién Hencorp Valores CREDIQ Cero Uno — FTHVCRE 01

Originador CrediQ, S.A. de C.V.

Emisor Hencorp Valores, S.A., Titularizadora, administradora del FTHVCRE 01 y con cargo a dicho Fondo.

Sociedad de | Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora

Titularizacion

Clase de Valor Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CREDI

Q CERO UNO, cuya abreviacién es FTHVCRE 01.

El monto de la emisién es de hasta veinticinco millones setecientos mil délares de los Estados Unidos de América (US$
25,700,000.00).

Plazo de la Emision La emisién de Valores de Titularizacién tendra un plazo de ciento veinte meses. (120 meses)

Respaldo de la Emision El pago de los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda, estara Gnicamente respaldado por el patrimonio del Fondo
de Titularizacién VTHVCREOQ1, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador. Dicho
fondo garantiza el pago de esta emisién segun siguiente procedimiento:

Monto de la Emisién
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1. Cuenta Restringida: La que sera administrada por Hencorp Valores Ltda., Titularizadora. Esta no debera ser menor
a los préximos dos Montos de Cesion Mensual de flujos financieros futuros que servirdn para el pago de capital e
intereses, comisiones y emolumentos.

2. Convenio de administracion de cuenta bancaria relacionada con la emisién de valores VTHVCREO1: En dicho
Convenio, en una cuenta suscrita con el Banco Davivienda Salvadorefio S.A. (Cuenta Colectora), se recolectara los
ingresos de CREDIQ que provengan de las operaciones que legalmente esté facultado a percibir, inicialmente, y sin
estar limitado a, los pagos que sus clientes realicen por medio de las Cajas de Colecturia propias de CREDIQ. El
Banco tendra la Instruccion Irrevocable de transferir de forma mensual y sucesiva al fondo de titularizacion
FTHVCREDOL1, los Montos de Cesion Mensual el primer dia habil de cada mes, a la Cuenta Discrecional del Fondo
de Titularizacién, hasta completar el Monto de Cesion Mensual del mes correspondiente. En caso la transferencia
del primer dia habil de cada mes no complete la totalidad del Monto de Cesién Mensual correspondiente, El Banco
estarda facultado a realizar un cargo diariamente sobre la Cuenta Colectora hasta cubrir el Monto de Cesién Mensual
del mes; una vez se haya completado el traslado a la Cuenta Discrecional del Monto de Cesién Mensual del mes
correspondiente, los fondos remanentes en la cuenta colectora podran ser utilizados por CREDIQ con libre
disposicion para la realizacion de sus operaciones. La Cuenta Colectora debera mantener al cierre de cada mes un
Balance Minimo equivalente a los préximos dos Montos de Cesién Mensual durante la vigencia del Convenio de
Administracion de Cuenta Bancaria. En el caso que, para un mes en particular no se cumpla el Balance Minimo de
la Cuenta Colectora, CREDIQ tendra hasta el préximo cierre de mes para cumplir con dicha obligacién, de lo contrario
estaria en incumplimiento, lo cual puede ser causal de terminacién anticipada del Contrato de Administracion de
Cuenta Bancaria.

Custodia y Dep6sito: La emisién de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda, representada por anotaciones electrénicas de valores en
cuenta, estara depositada en los registros electrénicos que lleva CEDEVAL, S.A. de C.V.
Negociabilidad De acuerdo al Art. 76 de la Ley de Titularizacién de Activos, el FTHVCRE CERO UNO, dispone de 180 dias, contados

a partir de la fecha de cada colocacion de oferta publica, segun lo haya autorizado previamente la Superintendencia en
la estructura de la emisién, para vender el setenta y cinco por ciento de dichos valores emitidos por ella con cargo al
Fondo; plazo que podré ser prorrogado por una ocasion hasta por 180 dias, previa autorizacion de la Superintendencia,
a solicitud de la Titularizadora, y de conformidad a los instructivos o reglamentos de Bolsa de Valores correspondientes.
Ratios Financieros CREDIQ, se encontrara sujeta a cumplir con el siguiente ratio financiero:

La relacion entre el saldo bruto de la cartera libre de pignoracién de CREDIQ respecto al saldo vigente de Valores de
Titularizacion emitidos con cargo al FTHVCRE CERO UNO no podra ser menor a UNA vez. Si el indicador es inferior
al minimo permitido por dos periodos semestrales consecutivos, se presentaria el escenario de incumplimiento de dicho
resguardo financiero. En caso se dé 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.

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

Los fondos que CREDIQ, reciba en virtud de la cesion de los derechos sobre flujos financieros futuros, que efectle al
Fondo de Titularizacion FTHVCRE CERO UNO, seran invertidos por CREDIQ para el pago de obligaciones y
financiamiento de operaciones crediticias a corto, mediano y largo plazo.

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

Instrumentos Clasificados

Caracteristicas de los instrumentos clasificados

DETALLE DE LA EMISION

Denominacién del Tramo VTHVCRE 01

Monto de la emision Hasta US$25,700,000.00
Plazo de la emision Hasta 120 meses

Tasa de Interés Tasa de interés fija
Periodicidad de Pago de Intereses Mensual

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

RESUMEN DE LOS TRAMOS EMITIDOS DEL FONDO

Detalle Tramo 1 Tramo 2 Tramo 3 Tramo 4 Tramo 5
Monto US$21,845,000 US$1,700,000 US$400,000 US$274,500 US$1,480,500
Tasa interés anual 6.55% 6.55% 6.55% 6.1% 6.55%
Plazo de Emision (meses) 120 117 116 116 115
Fecha de negociacion 08/12/2017 06/03/2018 30/04/2018 30/04/2018 11/05/2018
Fecha de vencimiento 11/12/2027 06/12/2027 30/12/2027 30/12/2027 11/12/2027

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

Contrato de Cesion de Derechos de Flujos Futuros.

Mediante escritura publica de contrato de cesion y administracion con CREDIQ, se establecié ceder los primeros flujos
financieros futuros de manera irrevocable y a titulo oneroso al Fondo de Titularizacién mensualmente, por medio de la
Titularizadora, hasta un monto de US$39,552,000.00, los cuales seran entregados al FTHVCREOQOL en ciento veinte
montos mensuales y sucesivos.

MONTOS DE CESION DEL FTHVCREO1

Mes 1 al 24 US$165,000
Mes 25 al 84 US$310,000
Mes 85 al 120 US$472,000

Fuente: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora/ Elaboracion: PCR
Operatividad de la Estructura de Titularizacion

El Fondo de Titularizacién tiene como resguardos financieros las siguientes cuentas que garantizan el pago oportuno del
monto de cesion.

e Cuenta Discrecional del Fondo de Titularizacion: Los flujos financieros futuros recibidos por Hencorp Valores Ltda.,
Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacién Hencorp Valores CrediQ Cero Uno se utilizaran para abonar,
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Unicamente cuando esto haga falta, a la cuenta bancaria denominada Cuenta Restringida hasta enterar el monto de
la cesion

e Cuenta Restringida del Fondo de Titularizacion: Acumula un saldo minimo de fondos equivalentes a los proximos dos
Montos de Cesién Mensual 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.

DIAGRAMA DE LA ESTRUCTURA

Cesion de
L Derechos sobre Emite Valores
Originador Flujos Futuros De Titularizacion Inversionistas

Bol
Q)|creDia I D1 S s

Efectivo por Efectivo por la

la Cesion de Compra de Valores
Flujos

Futuros

Recibe Cesion
Derechos Flujos Futuros
(Activos)

Emite Valores
Fondo de Titularizacién | De Titularizacién

(Pasivos)
VTHVCRE 01
Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracién: PCR

Riesgos asociados con el Originador

FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS CON EL ORIGINADOR

Riesgo de mora | Riesgo asociado a posibles incrementos en los niveles de mora producto de atrasos por parte de los clientes de CrediQ.

crediticia Este riesgo podria incrementarse por un aumento en los niveles de desempleo, bajo crecimiento econémico, alzas
sustanciales en los niveles de precios que impacten negativamente el poder adquisitivo de los clientes de CrediQ.
Riesgo de liquidez Riesgo asociado a la disminucion de los niveles de liquidez de CrediQ producto de una eventual imposibilidad de CrediQ

de renovar sus lineas de crédito rotativas, papel bursatil, financiamiento de largo plazo. Incrementos importantes en las
tasas de interés tanto mundiales como locales, podrian representar un riesgo adicional a la liquidez de CrediQ
aumentando su costo de fondeo.

. . Riesgo asociado a posibles disminuciones en los ingresos futuros de CrediQ producto de i) menores niveles de ventas
Riesgo estratégico de vehiculos nuevos en El Salvador y ii) mayores riesgos asociados a la reciente estrategia de financiar vehiculos usados
dentro de los productos de CrediQ.

. Este riesgo esta asociado a una posible disminucién en la generacién de ingresos producto de menores niveles de pago
Riesgo de mora de capitales e intereses por parte de los clientes de CrediQ. Este riesgo se refiere a cualquier evento que redunde en
una disminucién de los ingresos de la institucion.

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

FACTORES DE RIESGOS ASOCIADOS A LA EMISION

Riesgos de liquidez El riesgo de liquidez de un inversionista en la presente emision esta relacionado con el incumplimiento de la venta de
valores en el que ha invertido en el mercado secundario, o en la incertidumbre de la obtencién de liquidez sobre su
inversion a través de otros mecanismos de mercado de capitales. Los inversionistas pueden mitigar este riesgo mediante
operaciones de mercado secundarios o de reporto en los que la tasa de rendimiento de los titulos sea equivalente a las
tasas de mercado.

Riesgo de mercado El riesgo de mercado se refiere a las posibles pérdidas en las que pueden incurrir los inversionistas debido a los cambios
en los precios de los Valores de Titularizacién ocasionados por las variables exdégenas que atienden al mercado de libre
mercado.

Riesgo en la tasa de | Latasa de interés de los Valores de Titularizacién -Titulos de Deuda podréa ser Fija o podra ser como referente de la tasa

Interés de interés Béasica Pasiva a 180 dias (TIBP180) o la tasa LIBOR a 6 meses mas una sobre tasa minima de 0.01%. Una

vez definida esta tasa de interés, el inversionista que adquiere dichos Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda incurren
en riesgos 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 clasificacién de riesgo un momento determinado puede ser mas competitiva que la de los
valores que presenta la emisién. En caso de un aumento de las tasas de interés el riesgo para los inversionistas es de
liquidez, quienes pueden mitigar este riesgo mediante operaciones de mercado secundario o de reporto en los que la tasa
de rendimiento

FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS CON LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA

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 Titularizacién. El area de finanzas debera obtener
la autorizacion correspondiente para los instrumentos en que dichos recursos puedan sean invertidos.

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.
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Riesgo legal Este riesgo esta asociado principalmente con los contratos utilizados en el proceso de titularizacion los cuales deben
considerar el riesgo legal de malversacién 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.

Riesgo de contraparte | 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.

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

Perfil de la Titularizadora

Resefia

Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora es una empresa salvadorefia cuya finalidad es brindar liquidez a activos
propiedad del sector corporativo salvadorefio, regional y otras entidades del sector publico, mediante la creacién de un
vinculo entre dichos activos y el mercado de capitales a través de la constitucién y administracion de Fondos de
Titularizacién, en conformidad con la Ley de Titularizacién de Activos. La empresa ofrece servicios de estudio de
factibilidad, asi como la estructuracion de proyectos de Titularizacion. Hencorp Valores en su calidad de Sociedad
Titularizadora se encarga de custodiar, administrar y representar legalmente a los Fondos de Titularizacién.

Accionistas y Consejo de Gerentes
En el siguiente cuadro se detallan los principales Participantes Sociales y Consejo de Gerentes de Hencorp Valores:

PARTICIPANTES SOCIALES CONSEJO DE GERENTES
Cargo Nombre

Hencorp V Holding, S. de R.L. 99.98% Gerente Presidente Radl Henriquez Marroquin

Eduardo Alfaro Barillas 0.02% Gerente Secretario Eduardo Arturo Alfaro Barillas

Total 100% Gerente Administrativo Victor Manuel Henriquez
Gerente Administrativo Jaime Guillermo Dunn de Avila
Gerente Suplente Felipe Holguin
Gerente Suplente Roberto Arturo Valdivieso
Gerente Suplente José Miguel Valencia Artiga
Gerente Suplente Gerardo Mauricio Recinos Avilés

Fuente: Hencorp Valores / Elaboracion: PCR

Experiencia y participacién de mercado

Hencorp Valores es una empresa autorizada por el regulador local para operar como Sociedad Titularizadora, a partir
de noviembre de 2008. Los ejecutivos de Hencorp Valores, cuentan con formacién académica apropiada y amplia
experiencia en la emision de valores bursatiles tanto en mercados locales como internacionales, lo que ha hecho
posible que la Titularizadora a la fecha de analisis tenga colocados mas de US$1,087 MM en el mercado salvadorefio,
equivalentes a méas de 15 Fondos de Titularizacion que representan un 70% de participacion total del mercado.

Gestion de riesgos

Para mitigar los riesgos asociados al correcto desempefio de sus actividades econémicas 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, Hencorp Valores ha elaborado un Manual de Gestion de Riesgos con el proposito 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 Banco Central de Reserva
y supervisada por la Superintendencia del Sistema Financiero, para tener una amplia gama de acciones que le permitan
el manejo 6ptimo 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, es de vital importancia evaluar el riesgo de liquidez de la compafiia.
En ese sentido, a diciembre 2021, Hencorp presenté una ligera disminucion en su razén corriente, cerrando
en 3.0 veces (diciembre 2020: 3.3 veces), pero manteniendo una buena capacidad financiera para responder a sus
obligaciones de corto plazo.

Liquidez
Razon Corriente 3.2 24 3.2 3.3 3.0

Por su parte, las utilidades netas reportadas a diciembre 2021 alcanzaron los US$1,848 miles, mostrando
un importante crecimiento de 44.0% (+US$565 miles) respecto a diciembre 2020. Lo anterior influyé en una mejora de
los indicadores de rentabilidad al reportar un retorno sobre activos (ROA) de 37.7 (diciembre 2020: 32.7%). Asimismo,
el retorno patrimonial (ROE) se ubicoé en 56.2%, evidenciando un crecimiento de 9.0 p.p. respecto a diciembre
2020 (47.2%).
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Rentabilidad

ROA 34.6% 28.8% 34.6% 32.8% 37.7%

ROE 49.9% 49.1% 50.6% 47.2% 56.2%
Fuente: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora / Elaboracién: PCR

Analisis del Originador

Resefia

CrediQ, S.A. de C.V. inicia operaciones desde 1960 como un departamento de créditos y cobros de la empresa vehiculo
motriz SAQUIRO, S.A. de C.V. otorgando financiamiento a los clientes que buscaban la compra de un vehiculo
automotor. En el afio 2000 se toma la decisién de crear una divisién independiente transformando una de sus
subsidiarias en CrediQ S.A. de C.V, dando un nuevo giro hacia el desarrollo de una empresa crediticia especializada
en vehiculos. El Originador es el mayor financiador de las prestigiosas marcas de vehiculos de Grupo Q y es lider en
el financiamiento de vehiculos en los paises donde opera: El Salvador, Costa Rica, Honduras.

El Originador ha expandido el nidmero de productos y servicios que ofrece a sus clientes, donde ademas del
financiamiento de vehiculos nuevos y usados, se han implementado productos alternativos tales como: Certificados de
depdsitos a plazo, Préstamos Back to Back, Credipronto, entre otros, los cuales a su vez han fortalecido la posicion de
CrediQ como una financiera importante en los tres paises en los que opera.

Gobierno Corporativo

CrediQ, S.A. de C.V. esta representada por una Junta Directiva que se encarga, entre otras funciones, de la toma de
decisiones, establecer procedimientos y politicas, asi como la eleccion de los ejecutivos de la institucion. La Junta
Directiva esta asistida por un Equipo Gerencial compuesto por el Director Ejecutivo, Oficial de Cumplimiento, Gerencia
de Operaciones, Gerencia de Créditos y Gerente de Cobros, los cuales cuentan con una adecuada experiencia en la
industria automotriz.

JUNTA DIRECTIVA PLANA GERENCIAL
Nombre Cargo
Juan Federico Salaverria Prieto Presidente Claudia Moénica Pacheco Puentes  Gerente General
Federico Quiros Noltenius Vicepresidente Mario Antonio Hernandez Palacios Oficial de Cumplimiento
Carlos Enrique Quiros Noltenius Secretario Mbnica Esmeralda Velasquez Auditora Interna
Ramon Fidelio Avila Quehl Primer Director A Astaits Callm Fiem Gerente de Operaciones y
Juan Federico Salaverria Quiros Segundo Director Tecnologia
Rolando Simén Cohen Schildknecht  Primer Director Suplente Franklin Ernesto Ortega Rico Gerente de Créditos y Cobros
Leonidas Salvador Martinez Bonilla ~ Segundo Director Suplente Martha Lilian Romero Rivas Gerente Financiero
Omar Alberto Santamaria Gerente de Negocios

Fuente: CrediQ, S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR

Para mitigar el riesgo de crédito, la institucion posee Manuales de Politicas del Departamento de Créditos, Manuales
de facultades de Aprobacion de Créditos, Manual de politicas del Departamento de Administracion de Cartera,
Manuales de Politicas de Avallios y Manuales de politicas de Activos Extraordinarios que son evaluadas por la Junta
Directiva.

Operaciones y Estrategias

CrediQ cuenta con una estrategia de negocios con enfoque en el rubro de préstamos para adquisicion y financiamiento
de vehiculos, producto central de las operaciones y la fuente principal de ingresos. CrediQ basa su plan estratégico en
minimizar el costo de fondos y recursos, asi como la eficiencia en colocacion de créditos en el mercado. Actualmente
se trabaja en la mejora de los procesos a través de una mayor automatizacion del front y back office.

Su mision se centra en “Proveer soluciones financieras a la medida, garantizando la satisfaccién y lealtad de nuestros
clientes”.

Por su parte, la vision es “Ser la opcion preferida del mercado, viviendo una cultura que garantice la lealtad de nuestros
clientes y colaboradores, velando por los intereses de los accionistas y contribuyendo al desarrollo econémico y social
de nuestras comunidades”.

CrediQ financia la adquisicion de vehiculos de marcas reconocidas como: Nissan, Hyundai, Ford, Honda, Mazda, entre
otras, siendo su mayor volumen de comercializacion, pero también ofrece créditos para adquirir marcas de mayor
prestigio como Porsche, RAM y Jeep. Asimismo, el grupo cuenta con el servicio de leasing y seguros como servicios
complementarios para sus créditos nuevo o usados.

Por ultimo, la empresa basa su servicio en tres pilares:

e La Asesoria financiera en buscar la mejor solucion de acuerdo con sus necesidades y condiciones de pago.
e La Flexibilidad en establecer planes de financiamiento a la medida de las posibilidades de los clientes.

e La Agilidad en la resolucion.
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Administracién de Riesgos

Riesgo crediticio

El riesgo de crédito es el riesgo de que una de las contrapartes no cumpla con las obligaciones derivadas de un
instrumento financiero o contrato de compra y esto se traduzca en una pérdida financiera. La exposicion al riesgo
crediticio es monitoreada constantemente de acuerdo con el comportamiento de pago de los deudores. Cabe precisar
que los documentos por cobrar a corto y largo plazo son recuperados en cuotas mensuales y con un vencimiento no
superior a los siete afos siguientes a la fecha de su registro y tienen garantia prendaria.

Cartera de Clientes

CrediQ cuenta con un manual de Politica de Crédito en el cual se detalla el procedimiento de andlisis, revision,
aprobacién o denegatoria, desembolso y administracién de la cartera de préstamos y otros activos susceptibles de
riesgo de crédito, asi como el establecimiento de limites de responsabilidad de los funcionarios y empleados
involucrados en el proceso.

Dicho manual de crédito es revisado y actualizado tomando en cuenta el entorno econémico, la experiencia que la
comparfiia ha mantenido en su propia cartera de préstamos y las tendencias y practicas de la industria en la cual se
desempefia la institucion.

Al cierre de diciembre de 2021, CrediQ present6é una cartera de créditos neta de US$178,924 miles, generando un
decrecimiento de 4.3% (-US$8,102 miles) interanualmente (diciembre 2020: US$187,027 miles), como efecto de los
menores préstamos otorgados al segmento empresas, aunado a la menor demanda de créditos a personas naturales
gue operan en el sector econdémico comercial, transporte y almacenamiento.

Respecto a la calidad de cartera, los préstamos sin vencer representan el 74.2% de la cartera total (diciembre 2020:
77.0%). Por su parte, los préstamos con baja categoria de riesgo (1 a 30 dias mora) representan 15.9%, ligeramente
por encima de los reportados en diciembre de 2020 (15.2%). En este sentido, a la fecha de andlisis se presenta una
mejora en la calidad de la cartera, donde los préstamos con vencimiento mayor a 90 dias totalizaron en US$3,516
miles (diciembre 2020: US$4,766 miles), representando un 2.0% de la cartera total (diciembre 2020: 2.5%).

Por tipo de deudor, los financiamientos de vehiculos estan principalmente otorgados a personas naturales con un
83.1% del total, de los cuales el 55.8% de los financiamientos son para atender actividades de comercio. Por su parte,
el 16.9% restante de la cartera esta compuesta por el sector empresas.

COMPOSICION DE CARTERA POR DIAS DE VENCIMIENTO
Componentes dic-16 dic-17 dic-18 dic-19

Sin Vencer 77.7% 64.1% 68.9% 73.3% 77.0% 74.2%
Menor de 30 dias 12.7% 19.2% 19.0% 16.3% 15.2% 15.9%
Entre 31y 60 dias 6.8% 11.7% 8.1% 6.4% 4.0% 6.5%
Entre 61y 90 dias 2.2% 4.0% 2.7% 2.5% 1.4% 1.5%
Entre 91y 120 dias 0.4% 0.8% 0.6% 0.3% 0.5% 0.3%
Mas de 121 dias 0.1% 0.2% 0.7% 1.3% 2.1% 1.7%
Total cartera de crédito % 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.00% 100.00%

Fuente: CrediQ S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR

INDICE DE VENCIMIENTO (%) COBERTURA DE CARTERA VENCIDA
3.0% 2.5% 300% 247.3%
0,
2.5% 2.0% 250% 0\34_7% 189.0%
2.0% 1.6% 200% .\163.4% N
15% Lo 1.3% 15006 122:8% 121.09 °
' D70 [
1.0% 0.6% 100%
0.5% 50%
0.0% 0%
dic-16 dic-17 dic-18 dic-19  dic-20  dic-21 dic-16  dic-17  dic-18  dic-19  dic-20  dic-21

Fuente: CrediQ S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

Por Ultimo, para respaldar las posibles pérdidas que pueda ocasionar un impago de la cartera, CrediQ cuenta con
provisiones segun las estimaciones por cuentas incobrables, las cuales al cierre de diciembre 2021 acumulan un monto
de US$5,435 miles (diciembre 2020: US$5,495 miles). Lo anterior, acompafiado del sano comportamiento de la cartera,
permitié que el indicador de cobertura de la cartera vencida alcanzara un 189.0%, mayor al registrado en diciembre
2020 (163.4%).

Riesgo de liquidez

Los activos totalizaron un monto de US$207,425 miles al cierre de diciembre de 2021, generando un decrecimiento de
-3.4%, especialmente por la disminucidn registrada en los documentos por cobrar a largo plazo de -4.8% (-US$7420
miles), compuestos en su mayoria por préstamos para vehiculos nuevos o usados, aunado a los documentos por
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cobrar de corto que mostraron una contraccion de -5.3% al registrar un monto de US$38,582 miles (diciembre 2020:
US40,751 miles). En cuanto a su participacion, las cuentas por cobrar de largo plazo conforman el 70.4% de los activos
totales, siendo el principal activo del Originador, seguido de los documentos y cuentas por cobrar de corto plazo con
18.6%.

Respecto a los pasivos, estos totalizaron un monto de US$170,981 miles a la fecha de andlisis, presentando una
contraccion de 3.7% (-US$6,473 miles) interanualmente. Lo anterior, como resultado de las menores obligaciones con
titulos valores (85.1%, equivalente a US$17,016 miles), como resultado de los pagos realizados durante el afio 2021.
Ademas, los documentos por pagar a largo plazo se contrajeron hasta un monto de US$19,332, (diciembre 2020;
US$21,569 miles).

A diciembre de 2021, el indice de liquidez corriente es de 96.6%, mostrando una mejor respuesta a las obligaciones
de corto plazo al compararlas con las del mismo periodo del afio previo (diciembre 2020: 86.2%), como resultado del
pago de los diversos instrumentos bursatiles con los que apalanca su operacion. Cabe precisar que el indice de liquidez
corriente es el mas alto presentado por el originador en los Gltimos cinco afios (78.5%).

LIQUIDEZ (PORCENTAJE/MILES US$

Liquidez Corriente 63.5% 71.7% 88.2% 83.1% 86.21% 96.55%
Capital de trabajo -26,690 -20,976 - 6,607 -10,047 -8,403 -1,763
Fuente: CrediQ S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR

CrediQ posee cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas de facil realizacion, ademas del apoyo de su casa matriz
y lineas de crédito con instituciones financieras que le permiten hacer frente a cualquier déficit de efectivo para el
cumplimiento de sus obligaciones de corto plazo.

Riesgo de Solvencia

A la fecha de andlisis, el patrimonio de CrediQ alcanz6 un monto de US$40,673 miles, evidenciando una contraccion
de 3.3% (-US$7,204 miles), como resultado de las menores reservas de patrimonio que la institucion hace
voluntariamente para responder a cuentas por cobrar vencidas, pero no deterioradas, mismas que fueron movidas a
los resultados acumulados del ejercicio corriente.

Al analizar la solvencia patrimonial, medida a través de la relaciéon de los pasivos totales entre el patrimonio del
Originador, se observa que el indice fue de 4.7 veces, disminuyendo levemente al compararlo con diciembre 2020 (4.8
veces), como resultado de la contraccion de los pasivos totales. Por su parte, el ratio que mide la relacion de los pasivos
entre los activos se ha mantenido estable en los Ultimos periodos, siendo para diciembre de 2021 de 0.82 veces
(diciembre 2020: 0.83 veces).

ENDEUDAMIENTO Y COBERTURA (VECES
dic-16 dic-17 dic-18

Solvencia Patrimonial (Pasivos entre Patrimonio) 5.4 53 4.7 4.7 4.8 4.7
Endeudamiento (Pasivo entre Activos) 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8
Cobertura de cargos fijos 15 1.3 1.4 1.5 15 1.3

Fuente: CrediQ S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR

Riesgo de Tasa de Interés
El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de un instrumento
financiero puedan fluctuar como consecuencia de las variaciones en las tasas de interés de mercado.

Los flujos de ingresos y de operacion en efectivo dependen de los cambios en las tasas de interés. La cartera de
créditos incluye una clausula que prevé la revision periddica de la tasa de interés, y las decisiones que se toman a
partir de los términos de reclutamiento, la financiacion y el crédito con el fin de optimizar estos vacios, por lo que el
riesgo de tipo de interés se reduce al minimo. La Compafiia obtiene financiamiento a tasas de interés variables. A la
fecha de analisis, el Originador no reporté inversiones realizadas.

Riesgo Operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas, relacionadas con los procesos de la
institucion, del personal, tecnologia e infraestructura, y de factores externos que no estén relacionados a riesgos de
créditos y liquidez, tales como los que provienen de requerimientos legales y regulatorios. La principal responsabilidad
para el desarrollo e implementacion de los controles sobre el riesgo operacional estd asignada a la administracion
superior dentro de cada area de negocio.

La Gerencia General monitorea los riesgos operativos de importancia apoyada en su equipo gerencial y disefia e

implementa controles adecuados que mitiguen los mismos. Todas las politicas antes de ser implementadas son
aprobadas por la Gerencia General.
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Durante el afio, la Gerencia General junto a su equipo gerencial realiza evaluaciones continuas sobre la efectividad en
el disefio y operacion de los controles claves. Las debilidades en el disefio o funcionamiento de los procesos son
atacadas de inmediato para prevenir errores futuros.

Estas politicas establecidas por CrediQ estan soportadas por un programa de revisiones periddicas. Los resultados de
estas revisiones son discutidos con el personal encargado de cada unidad de negocio para su accion correctiva.

Resultados Financieros de Originador

Los ingresos por intereses y servicios presentados por el Originador totalizaron un monto de US$37,560 miles,
mostrando una tasa de crecimiento de 15.8% (+US$5,135 miles) respecto a diciembre de 2020, influenciado por la
mayor captacién de ingresos por intereses los cuales registraron un saldo US$23,113 miles (diciembre 2020:
US$21,127 miles), aunado a los mayores ingresos por seguros para vehiculos, cuya expansion alcanzé 18.2%,
finalmente los ingresos percibidos por arrendamientos financieros y similares crecieron en 12.5%.

Por su parte, los costos financieros totalizaron US$9,253 miles, con una tasa de crecimiento de 2.9% (+US$264 miles),
influenciado por las comisiones por administracion y financiamiento cuyo saldo ascendio a US$1,449 miles (diciembre
2020: US$1,086 miles). En cuanto a la estructura, los costos por intereses bancarios, titulos valores y otros representan
el 84.3%, generando una menor participacion al compararlo con el periodo previo (diciembre 2020: 87.9), influenciados
por una reduccion en costos por intereses.

Lo anterior influy6 para que el margen de intermediacién mostrara una mejora a diciembre de 2021 de 75.4% (diciembre
2020: 72.3%), como resultado del aumento en los ingresos. Por su parte, el margen operativo mostré un deterioro al
ubicarse en 16.9% (diciembre 2020: 23.3%), producto de los mayores gastos en personal cuyo monto alcanzé los
US$4,098 miles (diciembre 2020: US$3,840 miles), los servicios corporativos, uso de marca y propiedad intelectual
ascendieron a US$2,955 miles.

Finalmente, CrediQ presenta una utilidad neta a diciembre 2021 de US$4,326 miles, generando un ligero crecimiento
de 0.9% (diciembre 2020: US$4,286 miles). Lo anterior posicioné al margen de utilidad neta en 11.3%, levemente por
debajo del reportado al cierre de 2020 (12.9%).

MARGENES DE RENTABILIDAD
dic-16 dic-17 dic-18

ROE (anualizado) 12.8% 9.1% 9.1% 13.4% 11.2% 11.6%
ROA (anualizado) 2.0% 1.4% 1.6% 2.3% 1.9% 2.0%
Margen Intermediacion 69.0% 68.1% 68.6% 72.7% 72.3% 75.4%
Margen Operativo 22.3% 16.9% 19.1% 24.7% 23.3% 16.9%
Margen Neto 12.9% 8.6% 9.1% 13.4% 12.9% 11.3%

Fuente: CrediQ S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR

Por su parte, derivado de la mayor utilidad neta percibida por CrediQ, el ROE present6 un alza pasando de 11.2% en
diciembre 2020 a 11.6% a la fecha de andlisis. Asimismo, el ROA anualizado? se situé en 2.0%, mejorando levemente
respecto al periodo previo (1.9%).

INDICADORES DE RENTABILIDAD (%)

ROE (%) ROA (%)
16% 15 g0, 13.4% 3% 2 3%
o 11.2% 11.6% 2.0% 19%  2.0%
d 9.1%  9.1% - Lo 16%
8%
1%
4%
0% 0%
dic-16  dic-17  dic-18  dic-19  dic-20  dic-21 dic-16  dic-17  dic-18  dic-19  dic-20  dic-21

Fuente: CrediQ S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR

Cobertura de la titularizacion

La titularizacion de los ingresos futuros de CrediQ, tiene una estructura muy particular, dadas las condiciones impuestas
para la colocacién de los montos. Ante esto, y como esta descrito en el prospecto de esta emisién, se obtienen los
siguientes flujos anuales a ceder por parte del originador.

1 roA (anualizado) = Utilidad anualizada/Activos totales.
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CESION DE FLUJOS PROYECTADA (EN MILES US$
Afios 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Cesion Anual al Fondo de Titularizacion 3,720 3,720 3,720 3,720 5,664 5,664 5,664
Fuente: CrediQ S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR

El motivo de realizar esta segmentacion de cuotas fue para no condicionar el uso de la mayor parte de los ingresos de
CrediQ, adaptandose al crecimiento de las operaciones segun las cifras proyectadas en el modelo de cesién; no
obstante, tras la colocacion del primer tramo, el pago de capital e intereses se defini6 de manera mensual. Durante el
2020 se realiz6 el primer aumento de cuotas por ceder, incrementando el monto de cesion anual hasta US$3,720 miles
(US$310 miles mensuales), mismo que se pretende mantener en los proximos cuatro afios e incrementara a partir de
2025.

Para el afio 2021 se proyect6 que se utilizaria el 10.1% del total de los ingresos del originador para pagar el monto de
cesion correspondiente; a la fecha de analisis, los datos mostraron un porcentaje por debajo del proyectado (9.9%),
debido a los mayores ingresos registrados a partir de la recuperacion de intereses por la demanda de autos. Por otra
parte, el originador cuenta con capacidad de cubrir la cesiéon anual en 10.1 veces, ubicandose por encima de la
capacidad proyectada (9.6 veces).

CESION ENTRE INGRESOS REALES Y PROYECTADOS DEL ORIGINADOR (%)

57% 115% 99u 10.1% 9.9% 9.7% 145% 14.2% 14.1%

100%
80%
60%
40%
20%

0%

dic-19 dic-20  dic-21 2022 2023 2024 2025 2026 2027
BRESTO CESION REAL ECESION PROYECTADA
Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboraciéon: PCR

X

Por Gltimo, respecto a la cuenta colectora del Fondo de Titularizacion, esta tiene una capacidad de cubrir el monto de
cesion mensual en 4.4 veces a diciembre de 2021, asi mismo, la cuenta colectora tiene una capacidad de cubrir la
cesion correspondiente al afio en 7.2 veces, (US$3,720 miles).

RECAUDACION REAL DE CUENTA COLECTORA VS PAGO DE CESION MENSUAL (VECES)

" 6,000 173 20
% 16.1
= 5,000
= 16
4,000
12
3,000
8
2,000
1,000 4
R | - | | - | - | | - 0
ene-21 feb-21 mar-21 abr-21 may-21 jun-21 jul-21 ago-21 sep-21 oct-21 nov-21 dic-21
= RECAUDACION CESION COBERTURA

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

Resguardos Financieros
CREDIQ, se encontrara sujeto a cumplir con los siguientes ratios financieros:

e Saldo neto de la cartera libre de pignoracion sobre el saldo vigente de valores de titularizacion emitidos con cargo
al FTHVCRE CERO UNO no podra ser menor a UNO PUNTO DOCE (1.12) veces. A la fecha de andlisis, el ratio
financiero cumple al mostrar un ratio de 2.90 veces.

e Estimacion de cuentas incobrables mas el saldo de la cuenta contable reservas patrimoniales del balance general
de CrediQ debera ser mayor o igual al CIENTO DIEZ POR CIENTO (110%) del saldo de los préstamos vencidos
de mas de noventa dias. El ratio debera ser medido con cifras financieras a junio y diciembre de cada afio. A la
fecha de analisis el ratio financiero fue de 190.0%.
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Resumen de Estados Financieros Auditados

BALANCE GENERAL CREDI Q (EN MILES US$
COMPONENTES dic-16 dic-17 i

EFECTIVO 8,654 10,246 9,927 8,913 9,780 9,419
DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR - NETOS 32,162 37,816 36,511 38,382 40,751 38,582
ARRENDAMIENTOS POR COBRAR 2,275 2,383 1,991 1,513 1,299 1,013
CUENTAS POR COBRAR A PARTES RELACIONADAS 237 122 98 358 283 113
INVENTARIOS 2,658 2,141 259 0 93 126
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO 384 349 456 349 305 112
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 46,370 53,056 49,243 49,514 52,511 49,365
DOCUMENTOS POR COBRAR A LARGO PLAZO 120,761 126,013 130,224 138,983 153,407 145,987
ARRENDAMIENTOS POR COBRAR A LARGO PLAZO 4,205 3,167 2,775 2,169 2,055 1,993
INMUEBLES, MOBILIARIO, EQUIPO Y MEJORAS 1,672 2,924 2,771 3,595 3,179 6,535
ACTIVOS INTANGIBLES 2,156 2,394 2,103 1,837 1,581 1,378
ACTIVOS POR DERECHO DE USO 0 0 0 1,435 1,328 1,037
ACTIVO POR IMPUESTO SOBRE LA RENTA DIFERIDO 1 34 75 132 8 511
INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS 49 188 243 10 0 0
OTROS ACTIVOS 0 330 330 330 620 620
ACTIVOS NO CORRIENTES DISPONIBLES PARA LA VENTA 427 450 453 0 0 0
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 129,270 135,499 138,974 148,491 162,178 158,060
TOTAL ACTIVO 175,640 188,555 188,217 198,005 214,689 207,425
TITULOS VALORES 19,991 27,581 16,327 12,877 20,006 2,990
PRESTAMOS POR PAGAR 43,727 39,131 31,841 35,571 28,464 34,506
DOCUMENTOS POR PAGAR 0 28 81 1,936 2,081 2,226
INTERESES POR PAGAR 340 401 312 294 546 839
CUENTAS POR PAGAR 242 293 438 218 424 1,035
GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR 2,229 1,384 2,913 3,274 3,961 4,731
CUENTAS POR PAGAR A PARTES RELACIONADAS 3,987 2,365 602 500 300 541
IMPUESTO SOBRE LA RENTA POR PAGAR 2,544 2,849 3,336 3,726 3,553 3,395
OTROS PASIVOS CORRIENTES 0 0 0 323 347 100
DIVIDENDOS POR PAGAR 0 0 0 843 776 403
TOTAL PASIVO CORRIENTE 73,061 74,032 55,850 59,561 60,914 51,128
BENEFICIOS POST-EMPLEO POR PAGAR 0 0 78 87 98 134
PRESTAMOS POR PAGAR A LARGO PLAZO 73 69 71,922 73,942 93,841 99,553
TITULOS VALORES A LARGO PLAZO 68,799 58,850 2,000 5,134 0 0
OTROS PASIVOS NO CORRIENTES 6,422 3,900 0 0 0 0
PASIVO POR IMPUESTO DIFERIDO 0 0 0 0 0 0
DOCUMENTOS POR PAGAR A LARGO PLAZO 0 21,692 25,334 24,786 21,569 19,332
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 75,294 84,512 99,334 103,949 116,576 119,861
TOTAL PASIVO 148,354 158,544 155,184 163,511 177,489 170,989
CAPITAL SOCIAL 14,700 14,700 14,700 14,700 14,700 14,700
RESERVA LEGAL 2,940 3,273 3,288 3,303 3,303 3,309
RESERVA PATRIMONIAL 1,640 2,378 2,788 2,326 2,292 1,209
RESULTADOS ACUMULADOS 7,957 9,473 12,015 14,155 16,941 17,227
UTILIDAD DEL EJERCICIO 3,484 2,725 2,995 4,619 4,176 4,236
TOTAL PATRIMONIO 27,286 30,011 33,034 39,114 41,376 40,673
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO 175,640 188,555 188,217 202,624 218,865 211,662

Fuente: CrediQ S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR

ESTADO DE RESULTADOS CREDIQ (EN MILES US$

COMPONENTES dic-17

INGRESOS POR INTERESES Y SERVICIOS PRESTADOS 26,999 31,664 32,935 34,541 32,426 37,560
COSTO DE LOS INTERESES Y SERVICIOS PRESTADOS 8,358 10,093 10,357 9,443 8,989 9,253
UTILIDAD BRUTA 18,641 21,572 22,578 25,098 23,436 28,307
GASTOS OPERATIVOS 12,623 16,212 16,286 16,569 15,897 21,954
UTILIDAD DE OPERACION 6,018 5,360 6,292 8,529 7,540 6,353
OTROS GASTOS 196 2 67 0 0 0
OTROS INGRESOS 549 656 630 656 827 1,379
INGRESOS FINANCIEROS 56 114 110 97 226 171
UTILIDADES ANTES DE IMPUESTO SOBRE LA RENTA 6,427 6,127 6,966 9,282 8,593 7,903
ISR 2,992 3,541 4,026 4,314 4,261 3,605
UTILIDAD NETA 3,435 2,586 2,940 4,968 4,332 4,298
CAMBIOS EN INSTRUMENTOS FINANCIEROS DE COBERTURA 49 139 55 -233 -46 27
RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL ANO 3,484 2,725 2,995 4,735 4,286 4,326

Fuente: CrediQ S.A. de C.V./ Elaboracion: PCR

INDICADORES FINANCIEROS CREDIQ (%)

COMPONENTES dic-17

CALIDAD DE CARTERA

INDICE DE VENCIMIENTO* 2.33% 2.14% 1.29% 1.61% 2.55% 1.97%
COBERTURA SOBRE VENCIDOS 122.8% 121.0% 247.3% 194.7% 163.4% 189.0%
PROVISIONES / CARTERA BRUTA 1.78% 1.13% 1.50% 1.82% 2.94% 3.04%
CRECIMIENTO DE CARTERA VENCIDA 47.50% -1.46% -44.05% -34.08% 14.85% -8.01%
LIQUIDEZ

LIQUIDEZ CORRIENTE 63.5% 71.7% 88.2% 83.1% 86.21% 96.55%
CAPITAL DE TRABAJO -26,690 -20,976 -6,607 -10,047 -8,403 -1,763
LIQUIDEZ GENERAL 1.2 1.2 1.2 1.2 12 12
ACTIVOS LIQUIDOS / PASIVO TOTAL 0.31 0.33 0.32 0.30 0.30 0.29
SOLVENCIA (VECES / PORCENTAJE)

SOLVENCIA PATRIMONIAL (PASIVOS ENTRE PATRIMONIO) 5.4 5.3 4.7 4.7 4.8 4.7
ENDEUDAMIENTO (PASIVO ENTRE ACTIVOS) 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8
COBERTURA DE CARGOS FIJOS 15 13 14 15 15 13
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RENTABILIDAD

ROE (ANUALIZADO) 12.8% 9.1% 9.1% 13.4% 11.2% 11.6%
ROA (ANUALIZADO) 2.0% 1.4% 1.6% 2.3% 1.9% 2.0%

MARGEN INTERMEDIACION 69.0% 68.1% 68.6% 72.7% 72.3% 75.4%
MARGEN OPERATIVO 22.3% 16.9% 19.1% 24.7% 23.3% 16.9%
MARGEN NETO 12.9% 8.6% 9.1% 13.4% 12.9% 11.3%
EFICIENCIA

EFICIENCIA (GASTOS OPERATIVOS / INGRESOS OPERATIVOS) 46.8% 51.2% 49.4% 48.0% 49.03% 58.45%

Fuente: CrediQ S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR

Estados Financieros de Hencorp Valores Ltda., Titularizadora

BALANCE GENERAL
HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA (US$ MILES

COMPONENTE

EFECTIVO Y SUS EQUIVALENTES

BANCOS E INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS 143 1,430 666 2,543 3,580
INVERSIONES FINANCIERAS 2,987 2,395 2,493 143 143
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR 726 760 879 1,045 1,008
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR RELACIONADAS 108 91 90 92 71
RENDIMIENTOS POR COBRAR 2 3 2 19 -
IMPUESTOS 57 60 62 54 92
ACTIVO CORRIENTE 4,023 4,740 4,192 3,897 4,894
MUEBLES 22 9 8 10 10
ACTIVO NO CORRIENTE 22 9 8 10 10
TOTAL ACTIVO 4,045 4,750 4,199 3,907 4,904
CUENTAS POR PAGAR 486 486 568 497 703
CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS @ 150 130 147 121
IMPUESTOS POR PAGAR 603 590 631 544 792
DIVIDENDOS POR PAGAR 150 741 = @ =
PASIVO CORRIENTE 1,239 1,967 1,329 1,188 1,616
PASIVO NO CORRIENTE @ @ = @ =
TOTAL PASIVO 1,239 1,967 1,329 1,188 1,616
CAPITAL 1,165 1,177 1,177 1,200 1,200
RESERVAS DE CAPITAL 233 233 235 235 240
RESULTADOS 1,408 1,372 1,458 1,284 1,848
RESULTADOS ACUMULADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES 7 5 5 0 =
RESULTADOS DEL PRESENTE PERIODO 1,401 1,367 1,453 1,283 1,848
TOTAL PATRIMONIO 2,806 2,782 2,871 2,719 3,288
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO 4,045 4,750 4,199 3,907 4,904
CUENTAS CONTINGENTES DE COMPROMISO DEUDORAS 633,428 607,068 628,854 654,915 786,028
OTRAS CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS 633,428 607,068 628,854 654,915 786,028
TOTAL 633,428 607,068 628,854 654,915 786,028
CUENTAS CONTINGENTES Y DE COMPROMISOS 633,428 607,068 628,854 654,915 786,028
RESPONSABILIDAD POR OTRAS CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS 633,428 607,068 628,854 654,915 786,028
TOTAL 633,428 607,068 628,854 654,915 786,028

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

ESTADO DE RESULTADOS

HENCORP VALORES, Ltda., TITULARIZADORA (US$ MILES
COMPONENTE dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21

INGRESOS DE EXPLOTACION 3,280 3,343 3,501 3,055 5,102
INGRESOS POR TITULARIZACION DE ACTIVOS 3,280 3,343 3,501 3,055 5,102
COSTOS DE EXPLOTACION 1,290 1,394 1,432 1,290 2,546
GASTOS DE OPERACION POR TITULARIZACION DE

ACTIVOS ] 12 93 80 15 900
GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION Y DE

PERSONAL DE OPERACIONES DE TITULARIZACION 1,254 1,285 1,348 L1272 1,642
GASTOS POR DEPRECIACION, AMORTIZACION Y o5 16 4 3 3
DETERIORO POR OPERACIONES CORRIENTES

RESULTADOS DE OPERACION 1,990 1,949 2,069 1,765 2,556
INGRESOS FINANCIEROS 41 40 17 65 84
INGRESOS POR INVERSIONES FINANCIERAS 36 37 13 24 2
INGRESOS POR CUENTAS Y DOCUMENTOS POR 1 3 5 a1 82
COBRAR

OTROS INGRESOS FINANCIEROS 4 - - - 0
GASTOS FINANCIEROS 27 36 10 7 0
GASTOS POR OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES 1 1 : } :
FINANCIERAS

GASTOS POR CUENTAS Y DOCUMENTOS POR 24 3 1 0 0
PAGAR

OTROS GASTOS FINANCIEROS - 5 9 7 -
PERDIDAS EN VENTA DE ACTIVOS 2 27 - - -
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 2,004 1,953 2,076 1,823 2,640
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 603 586 625 540 792
RESULTADOS DESPUES DE IMPUESTOS 1,401 1,367 1,451 1,283 1,848
INGRESOS EXTRAORDINARIOS 0 - 2 - -
RESULTADOS NETOS DEL PERIODO 1,401 1,367 1,453 1,283 1,848

Fuente: Hencorp Valores, Ltda, Titularizadora / Elaboracion: PCR
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Estados Financieros Auditados del FTHVCREO1

BALANCE GENERAL HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA (US$ MILES
COMPONENTE dic-19 dic-20 dic-21

BANCOS 354 648 653
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO = 8 =
ACTIVOS EN TITULARIZACION 3,720 3,720 3,720
RENDIMIENTOS POR COBRAR - - -
TOTAL DE ACTIVOS CORRIENTES 4,074 4,377 4,373
ACTIVOS EN TITULARIZACION EN LARGO PLAZO 31,872 28,152 24,432
TOTAL DE ACTIVOS NO CORRIENTES 31,872 28,152 24,432
TOTAL DE ACTIVOS 35,946 32,529 28,805
DOCUMENTOS POR PAGAR = =

COMISIONES POR PAGAR 6 9 12
HONORARIOS PROFESIONALES = 20 12
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 18 8 9
OBLIGACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVO CP 1,777 2,181 2,310
IMPUESTOS Y RETENCIONES - - -
TOTAL DE PASIVOS CORRIENTES 1,801 2,218 2,343
OBLIGACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVO LP 23,651 21,558 19,325
INGRESOS DIFERIDOS 11,274 9,832 8,384
TOTAL DE PASIVOS NO CORRIENTES 34,925 31,390 27,708
RESERVAS DE EXCEDENTE ANTERIORES -427 - 780 -1,246
RESERVAS DE EXCEDENTE DEL EJERCICIO -353 - 299 -168
EXCEDENTE ACUMULADO - 780 -1,079 -1,078
TOTAL DE PASIVOS 35,946 32,529 28,805

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

ESTADO DE RESULTADOS FONDO DE TITULARIZACION (US$ MILES)

INGRESOS DE OPERACION Y ADMINISTRACION 1,425 1,423 1,419
OTROS INGRESOS = = =
TOTAL INGRESOS 1,425 1,423 1,419
GASTOS DE ADMINISTRACION Y OPERACION 29 110 110
POR ADMINISTRACION Y CUSTODIA 7 76 7
TITULARIZACION DE ACTIVOS = = 68
POR CLASIFICACION DE RIESGO 19 19 19
POR AUDITORIA EXTERNA Y FISCAL 3 3 3

POR SERVICIOS DE VALUACION - o -

POR HONORARIOS PROFESIONALES = 12 12
GASTOS FINANCIEROS 1,664 1,609 1,474
INTERESES VALORES TITULARIZACION 1,664 1,609 1,474
GASTOS POR PROVISIONES Y AMORTIZACIONES - - -
OTROS GASTOS 83 3 3
OTROS GASTOS 83 3 3
IMPUESTO SOBRE LA RENTA - - -
COSTO DE ACTIVOS TITULARIZADOS - - -
IMPUESTO SOBRE LA RENTA - - -
TOTAL GASTOS 1,777 1,722 1,587
EXCEDENTE (DEFICIT) DEL EJERCICIO - 353 - 299 -168

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

Nota sobre informacion empleada para el analisis

La informacién 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 ésta le corresponden a quien firma. De igual forma en el caso de la informacién contenida en los informes auditados,
la compafiia 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 informacién utilizada para el andlisis, indicando si esta es suficiente o no para emitir una
opinién de riesgo, asi como también, en el caso de evidenciarse cualquier accion 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
informacién recibida.
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